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Abstract 
The Master thesis deals with the evaluation of the financial situation of the VRBA, s.r.o. 
company in years 2008 – 2010. Through use of selected indicators and methods, 
a financial analysis has been carried out, and on its basis have been proposed the 
options and recommendations to improve the economic situation of the future.   
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Každá firma by měla mít dokonalý přehled o svých aktivitách a finančních 
výsledcích. Výsledky firmy dokáže zobrazit finanční analýza, která je považována za 
jeden z nejdůležitějších nástrojů finančního řízení. Finanční analýza poskytuje velice 
spolehlivý zdroj finančních informací, které umožňují odhalit slabá místa, která by 
mohla vést k problém a naopak silné stránky, které by mohly být příslibem do budoucna. 
Hlavním cílem finanční analýzy je tak především poskytnout vedení společnosti 
zpětnou vazbu o celkovém stavu firmy. Zdrojem informací pro sestavení finanční 
analýzy jsou především účetní výkazy, které umožňují nastínit budoucí vývojové trendy 
ve firmě. 
Tato diplomová práce se zabývá využitím finanční analýzy stavební firmy 
VRBA, s.r.o. Práce je rozdělena na 4 hlavní kapitoly. 
První kapitola se zabývá stanovením cílů diplomové práce a zvolenými 
metodami a postupy zpracování finanční analýzy. Druhá kapitola je zaměřená na teorii 
k danému tématu. Věnuje se podrobně tzv. elementárním metodám finanční analýzy, ve 
kterých je popsán postup výpočtu a charakteristika jednotlivých finančních ukazatelů, 
které byly použity při zpracování analýzy. V následující kapitole je popsána mnou 
zvolená společnost. Kapitola se zaměřuje především na charakteristiku podniku a na 
popis a analýzu stávajícího stavu problému v podniku. Ve čtvrté kapitole je 
vypracována finanční analýza podniku. Je odhalována podstata a příčina problému 
a následné navrhnutí konkrétních opatření, které by mohly vést ke zlepšení budoucí 
finanční situace v podniku.  
Uvedená finanční analýza, by měla dát firmě VRBA, s.r.o. ukázku toho, jak by 
ona sama mohla finanční analýzu v podniku jednoduše provádět a dále by se mohla 





1 CÍLE PRÁCE, METODY A POSTUPY ZPRACOVÁNÍ 
 
Vyhodnotit ekonomickou situaci podniku a její vývoj, příčiny jejího stavu 
a vývoje. Posoudit vyhlídky na finanční situaci podniku v budoucnosti. Navrhnout 
opatření ke zlepšení ekonomické situace podniku, k zajištění další prosperity podniku, 
k přípravě a zkvalitnění rozhodovacích procesů. 
Dílčími kroky, které povedou k naplnění hlavního cíle diplomové práce budou 
zanalyzování současného stavu podniku a v rámci finanční analýzy interpretace 
zjištěných dílčích výsledků a porovnání je s doporučenými hodnotami.  
Pro potřeby provedení finanční analýzy byly použity především účetní výkazy 
a to rozvaha a výkaz zisku a ztrát za roky 2008 až 2010. Výkazy cash flow firma 
nevyhotovuje. 
Metody, které byly v této práci použity, známe pod názvem elementární metody 
finanční analýzy a jsou to především analýza soustav ukazatelů, analýza stavových 
ukazatelů, analýza rozdílových ukazatelů, analýza tokových ukazatelů a analýza 












2 TEORETICKÁ VÝCHODISKA PRÁCE 
 
V této kapitole si popíšeme teoretické zázemí řešené problematiky, které 
poslouží jako přehled teoretických poznatků, týkajících se finanční analýzy. 
2.1 Základní pojmy finanční analýzy 
 
Hlavním cílem finanční analýzy je komplexní posouzení úrovně finanční situace 
daného podniku a její příčiny, posoudit vyhlídky podniku do dalších let a připravit 
podklady pro kvalitní rozhodování o fungování a chodu podniku. Výsledky 
z finanční analýzy slouží pro vlastní potřebu firmy, ale také pro potřeby ostatních 
uživatelů, kteří s podnikem spolupracují nebo se o něj zajímají. Zde se jedná zejména 
o investory, obchodní partnery (dodavatelé, odběratelé), banky, státní orgány nebo 
konkurenty. (1) 
Úroveň finančního zdraví podniku vyjadřuje míru, s jakou je daný podnik 
schopen odolávat rizikům, které jsou spojená s provozem, do jaké míry je schopen 
splnit požadavky z řad investorů a věřitelů. Hodnotí se zejména na základě výsledků 
z rentability, solventnosti, likvidity a finanční stability podniku. (1) 
Pro posouzení finančního zdraví je nesmírně důležitá kvalita informací 
o podniku a správné shromáždění výchozích údajů, kterými jsou zejména finanční 









2.2 Analýza soustav ukazatelů 
 
Pro posouzení celkového finančního zdraví podniku se vytváří soustavy 
ukazatelů, které můžeme podle způsobu vytváření rozdělit do dvou skupin. První 
skupinu tvoří soustavy hierarchicky uspořádaných ukazatelů, u kterých je dána určitá 
matematická provázanost. Příkladem jsou pyramidové soustavy. Druhou skupinu pak 
tvoří účelové výběry ukazatelů. Cílem této skupiny je odhalit finanční situaci firmy 
a předpovědět její blízkou budoucnost na základě jedno číselné charakteristiky. Patří 
sem bankrotní modely a bonitní modely. (8) 
2.2.1 Quicktest Kralicek 
Kralickův Quicktest je složen ze soustavy čtyř rovnic, na jejichž základě hodnotí 
situaci v podniku. První dvě rovnice nám slouží k hodnocení finanční stability podniku 
a zbylé dvě pak hodnotí výnosovou situaci podniku. Všechny ukazatele v tomto testu 
mají stejnou váhu. (5) 
Hodnocení se provádí v následujících krocích. Nejprve vypočítáme za zkoumané 
období jednotlivé ukazatele. Vypočtené výsledky se ohodnotí podle uvedené tabulky. 
Dalším krokem je jednotlivé vyčíslení známky finanční stability a výnosové situace dle 
aritmetického průměru. Závěrečnou fází je pak vyčíslení celkové známky za celý 
Quicktest, tedy aritmetický průměr známek za všechny čtyři ukazatele. (7) 
Tabulka 1: Kritéria hodnocení Quicktestu Kralicek  








t./ provoz. CF  
(roky) 
Provozní CF / 
Tržby  
(%) 
Zisk před daní 
+ nákl.úroky / 
Aktiva  
(%) 
Vypovídá o: Kapitál. Síle Zadlužení Fin. výkonnosti výnosnosti 
1. výborný > 30 < 3 > 10 > 15 
2. velmi dobrý > 20 < 5 > 8 > 12 
3. průměrný > 10 ≤ 12 > 5 > 8 
4. špatný < 10 > 12 < 5 ≤ 8 
5. ohrožení insolvencí ≤ 0  > 30 ≤ 0 < 0 
Zpracováno dle: (5) 
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Celkové hodnocení situace podniku se v případě Quicktestu vyjadřuje podle 
významu jednotlivých známek 1 až 5 . Za bonitní podnik můžeme považovat firmu 
s výslednou hodnotou menší než 2. Známka vyšší než 3 značí, že jde o podnik spějící 
k bankrotu. V případě známky 3 se jedná o tzv. šedou zónu. (4) 
2.2.2 Indikátor bonity 
Indikátor bonity pracuje se šesti vybranými poměrovými ukazateli. Hodnota 
každého jednotlivého ukazatele se násobí pro něj stanovenou váhou. Jednotlivé součiny 
se poté sčítají a vypočtená hodnota značí hodnotu indikátoru bonity. Indikátor bonity je 
značně využíván v německy mluvících zemích. Vypočteme ho dle následujícího vzorce: 
(5) 
IB = 1,5* X1 + 0,08*X2 + 10*X3 + 5* X4 + 0,3* X5 + 0,1* X6 
 
X1…………… Provozní CF/(Cizí zdroje – Rezervy)  
X2……………Aktiva/Dluhy  
X3……………Zisk před zdaněním/Aktiva  
X4………….. Zisk před zdaněním/Tržby  
X5………….. Zásoby/Tržby  
X6………….. Tržby/Aktiva 
 
Hodnocení Indikátoru bonity se provádí dle následující stupnice, kde hodnoty 
nižší než 0, svědčí o podniku spějícím k bankrotu a hodnoty vyšší než 1 naopak 
o podniku bonitním. (5) 
IB < -2  extrémně špatná ekonomická situace  
-2 ≤ IB < -1  velmi špatná  
-1 ≤ IB < 0  špatná  
0 ≤ IB < 1       určité problémy  
1 ≤ IB < 2  dobrá  
2 ≤ IB < 3  velmi dobrá  




2.2.3 Altmanův index finančního zdraví 
Jedná se o velmi známý a používaný souhrnný index hodnocení, který vychází 
z propočtu globálních indexů. Je velmi univerzální a slouží pro všechny podniky ve 
všech odvětvích. S měnící se ekonomickou situací v jednotlivých firmách byl v roce 
1983 Altmanův index upraven. Jednotlivé váhy byly upraveny i pro společnosti, které 
nejsou veřejně obchodovatelné na burze. Model pracuje s pěti základními ukazateli. 
Nepočítá se v něm s ukazateli solventnosti ani peněžních toků a tak pokrývá jen část 
spektra finančního zdraví podniku. Rovnice Altmanova indexu má následující tvar: (1) 
Z = 0,717* X1 + 0,847* X2 + 3,107* X3 + 0,420* X4 + 0,998* X5 
 
X1………… pracovní kapitál/aktiva  
X2 …………zadržený zisk/aktiva  
X3………… EBIT/aktiva 
X4 …………vlastní kapitál/dluhy  
X5………… tržby/aktiva  
Hodnocení výsledků Altmanova indexu je následující. Firmy, které se pohybují 
ve skóre menší jak 1,2, jsou ohroženy bankrotem. U podniků, které dosáhly hodnot 
větších jak 2,9, pravděpodobně v nejbližší době nehrozí nebezpečí bankrotu. Firmy, 
které se pohybují v rozmezí od 1,2 do 2,9 se nachází v tzv. šedé zóně a nelze s přesností 
určit, zda může nebo nemusí dojít k bankrotu. (1) 
2.2.4 Altmanova metoda Z´´- Score 
Metoda Z´´- Score je Altmanovou metodou, která byla upravena v roce 1995. Od 
předcházející metody se liší především jejím použitím. Je vhodná spíše pro 
„nestandardní“ prostředí a pro malé, dosud nezavedené firmy na rozvinutých trzích. 
Z´´ - Score se skládá ze čtyř ukazatelů, které byly součástí předchozího případu a navíc 
k nim přidává konstantu pro standardizování modelu. (5) 
Z´´ = 6,56* X1 + 3,26* X2 + 6,72* X3 + 1,05* X4 + 3,25 
X1………… pracovní kapitál/aktiva  
X2 …………zadržený zisk/aktiva  
X3………… EBIT/aktiva 
16 
X4 …………vlastní kapitál/dluhy  
3,25………. konstanta pro standardizování modelu   
V dostupné literatuře nejsou přesně uvedeny jednotlivé intervaly pro stanovení 
bonity a bankrotu. Hodnocení finanční situace si manželé Neumaierovi sami stanovili 
pro podniky z průmyslu v ČR a je následující: (5) 
Z´´ < 5,5 = bankrotní podniky  
Z´´ > 5,5 = bonitní podniky. 
 
2.2.5 Indexy důvěryhodnosti 
Index IN95 
Index důvěryhodnosti IN95 byl vytvořen na základě praktických zkušeností 
a metod matematické statistiky manželi Neumaierovými pro podmínky v české 
republice. Index IN95 je zaměřen zejména na schopnost podniku dostát svým závazkům, 
nebere však v potaz tvorbu hodnoty pro vlastníky firmy. Jednotlivé váhy se liší podle 
odvětvové klasifikace ekonomických činností. Níže uvedený vzorec počítá s váhami, 
které jsou společné pro ekonomiku v České republice. (5) 
IN95 = 0,22* X1 + 0,11* X2 + 8,33* X3 + 0,52* X4 + 0,10* X5 – 16,8* X6 
X1…………. aktiva/cizí zdroje  
X2…………. zisk před úroky a zdaněním/úroky   
X3…………. zisk před úroky a zdaněním/aktiva   
X4…………. výnosy/aktiva   
X5…………. oběžná aktiva/(krátk.závazky+krátk.bank.úvěry)   
X6…………. závazky po lhůtě splatnosti/výnosy 
Hodnocení Indexu IN95 je následující: Firmy, které dosahují hodnoty IN95 
vyšší jak 2, jsou finančně zdraví a mají bezproblémovou schopnost platit své závazky. 
Podniky, které se nacházejí v intervalu 1-2, označujeme za rizikové podniky s možností 
problémů se splácením svých závazků. Podniky se špatným finančním zdravím dosahují 
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hodnot menší jak 1. Je zde velká pravděpodobnost, že se firma ocitne v existenčních 
problémech a nebude schopná platit své závazky. (6) 
Index IN99 
Tento index vznikl o pár let později, než předešlý model. Jedná se o vlastnický 
model, který sleduje hodnocení z investorského hlediska, pro který není hlavní obor 
podnikání, ale schopnost jak podnik nakládá se svěřenými finančními prostředky. 
Jednotlivé váhy v indexu IN99 jsou stejné pro všechny firmy a odvětví podnikání. (7) 
IN99 = -0,017* X1 + 4,573* X2 + 0,481* X3 + 0,015* X4 
X1………. aktiva/cizí zdroje  
X2……….. zisk před úroky a zdaněním/aktiva   
X3……….. výnosy/aktiva   
X4……….. oběžná aktiva/(krátk.závazky+krátk.bank.úvěry)   
Výsledky se hodnotí dle následující stupnice: Při hodnocení IN 2,07 a více 
dosahují podniky dobrého finanční zdraví. Hodnocení v rozmezí 0,684 - 2,07 značí 
potenciální problémy. Jde o tzv. šedou zónu, kterou dále můžeme specifikovat ve třech 
pásmech. Hranice 1,42-2,07 nám říká, že situace v podniku není špatná a spíše tvoří 
hodnotu pro vlastníka. U rozmezí 1,089-1,42 má podnik jisté přednosti, ale potýká se 
s určitými problémy. Firmy, které dosahují rozmezí indexu IN99 0,684-1,089 spíše 
netvoří hodnotu pro vlastníka a převažují zde jisté problémy. Hodnocení menší jak 
0,684 dosahují firmy s vážnými finančními problémy. (7) 
Index IN01 
Index IN01 byl zkonstruován v roce 2002 a spojuje dohromady předchozí 
indexy IN95 a IN99. Je zaměřen na schopnost podniku dostát svým závazkům a také na 
tvorbu hodnoty pro její vlastníky. (6) 
IN01 = 0,13* X1 + 0,04* X2 + 3,92* X3 + 0,21* X4 + 0,09* X5 
X1 = aktiva/cizí zdroje  
X2 = zisk před úroky a zdaněním/úroky   
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X3 = zisk před úroky a zdaněním/aktiva   
X4 = výnosy/aktiva   
X5 = oběžná aktiva/(krátk.závazky+krátk.bank.úvěry) 
Při hodnotě indexu vyšším jak 1,77 podnik tvoří hodnotu (S pravděpodobností 
67 %). Při výsledcích mezi 0,75 – 1,77 se podnik nachází v šedé zóně, kdy sice netvoří 
hodnotu, ale také nebankrotuje. Hodnocení menší jak 0,75 může naznačovat, že podnik 
spěje k bankrotu (S pravděpodobností 86 %).(6) 
Index IN05 
Index IN05 byl vytvořen jako poslední a jeho výpočet je shodný s Indexem IN01. 
Aktualizováno bylo jen jeho hodnocení podle testů průmyslových podniků z roku 2004. 
Aktualizované hodnocení Indexu IN05 je následující: Pokud podnik dosáhl 
hodnocení menší jak 0,9 spěje k bankrotu. V šedé zóně se nachází při dosažení hodnot 
0,9-1,6 a jde o tzv. zónu nevyhraněných výsledků. Podniky dosahující indexu vyšší jak 
1,6 tvoří hodnotu a můžeme u nich předpovídat uspokojivou finanční situaci. (6) 
2.2.6 Finanční zdraví podniku dle metodiky SZIF 
V případě žádosti firmy o dotace je možné využít stránek Státního zemědělského 
intervenčního fondu, který hodnotí finanční zdraví podniku u programu rozvoje 
venkova. Pro toto hodnocení se používá devět ekonomických ukazatelů z finanční 
analýzy, za tři po sobě následující období. Následně jsou výsledkům přiděleny body, dle 
tabulky bodového ohodnocení. Jednotlivé ukazatele a jejich výpočty jsou uvedeny 
v následující tabulce: (12) 
Tabulka 2: Ukazatelé pro hodnocení finanční zdraví dle SZIF 
Uk. VZORCE – výkazy v plném rozsahu 
1 (Provozní výsledek hospodařeni + Změna stavu rezerv a opravných položek 
v provozní oblasti a komplexních nákladů příštích období) / Aktiva celkem * 100 
2 (Rezervní fondy, nedělitelný fond a ostatní fondy ze zisku + Výsledek hosp. minulých let + 
Výsledek hosp. běžného účetního období) / Aktiva celkem * 100 
3 Přidaná hodnota / (Náklady vynalož. na prodané zboží + Výkon. spotřeba) * 100 
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4 
(Provozní výsledek hospodaření + Změna stavu rezerv a opravných položek 
v provozní oblasti a komplexních nákladů příštích období + Odpisy dlouh. Nehmotného 
a hmotného majetku) / (Tržby za prodej zboží + Výkony) * 100 
5 (Cizí zdroje – Dohadné účty pasivní – Rezervy) / Pasiva celkem * 100 
6 (Provozní výsledek hospodařeni + Změna stavu rezerv a opravných položek 
v provozní oblasti a komplexních nákladů příštích období) / Nákladové úroky 
7 Cizí zdroje – Dohadné účty pasivní – Rezervy – Kr. fin. majetek) / (Výsledek hospodařeni za běžnou činnost + Odpisy dl. nehmotného a hmotného majetku) 
8 (Oběžná aktiva + Časové rozlišeni – Kr. závazky – Kr. bankovní úvěry – 
Kr. finanční výpomoci – Časové rozlišeni – Dohadné účty pasivní) / Zásoby 
9 (Zásoby + Kr. pohledávky – Dohadné účty aktivní + Kr. finanční majetek) / (Kr. závazky – 
Dohadné účty pasivní + Kr. bankovní úvěry + Kr. finanční výpomoci) 
Zdroj: Vlastní zpracování dle (12) 
 
 
Tabulka 3: Mezní hodnoty pro jednotlivé ukazatele, včetně bodového ohodnocení 
 Rozmezí 
Body 1 2 3 
Ukazatel 1 
ROA (%) MAX 
≤ 1,49 
 
od 1,5 do 3 ≥ 3,01 
Ukazatel 2  
Dlouhodobá rentabilita (%) MAX 
≤ 1, 99 
 
od 2 do 8 ≥ 8,01 
Ukazatel 3  
Přidaná hodnota / vstupy (%) MAX 
≤ 14,99 
 
od 15 do 30 ≥ 30,01 
Ukazatel 4 
Rentabilita výkonů, z CF (%) MAX 
≤ 5,99 
 
od 6 do 15 ≥ 15,01 
Ukazatel 6 
Úrokové krytí (nasobek) MAX 
≤ 1,09 
 
od 1,10 do 2,10 ≥ 2,11 
Ukazatel 8 
Krytí zásob ČPK (nasobek) MAX 
≤ 0,49 
 
od 0,50 do 0,70 ≥ 0,71 
Ukazatel 9  
Celková likvidita (nasobek) MAX 
≤ 1,49 
 
od 1,50 do 2 ≥ 2,01 
Body 1 3 5 
Ukazatel 5 
Celková zadluženost (%) MIN 
≤ 54,99 
 
od 55 do 70 ≥ 70,01 
Ukazatel 7 
Doba splatnosti dluhů, z CF (roky) MIN 
≤ 4,99 
 
od 5 do 7 ≥ 7,01 
Zdroj: Vlastní zpracování dle (12) 
20 
Jednotlivé body se sečtou za všechny ukazatele v rámci daného roku a výsledný 
počet bodů je pak dán aritmetickým průměrem. Maximálně je možné dosáhnout 31 
bodů a pro splnění podmínky, respektive schválení dotace je nutné obdržet minimálně 
15,01 bodů. Finanční zdraví daného podniku se dále rozděluje do kategorií A – E. 
Kategorie A od 25,01 do 31,00, kategorie B od 17,01 do 25,00, kategorie C od 15,01 do 
17,00, kategorie D od 12,51 do 15,00, kategorie E od 9,00 do 12,50 bodů. (12) 
2.3 Analýza stavových ukazatelů 
 
Analýza stavových (absolutních) ukazatelů se používá zejména k analýze 
vývojových trendů (horizontální analýze) a analýze komponent (vertikální analýze). 
Jsou jakýmsi výchozím bodem při rozboru účetních výkazů a slouží k prvotní orientaci 
o hospodaření podniku. Znázorňují problémové oblasti, které jsou potřeba podrobněji 
prozkoumat za pomoci dalších ukazatelů. (2) 
Horizontální analýza  
Horizontální analýza sleduje vývoj námi zkoumané veličiny v čase a vyjadřuje 
změnu v určité položce v procentech nebo řetězovým a bazickým indexem. Nejčastěji 
ke zvolenému minulému účetnímu období a tím analyzuje vývojový trend. Porovnávání 
jednotlivých položek se provádí po řádcích. (2) 
Vertikální analýza 
Vertikální analýza se odlišuje tím, že se na jednotlivé položky rozvahy či výkazu 
zisku a ztrát pohlíží v relaci k určité veličině (například k celkové bilanční sumě – 
oběžná aktiva, cizí zdroje, vlastní kapitál, apod.). Tato technika pracuje s výkazy 
v jednotlivých letech odshora dolů. Její vertikální úprava je vhodným nástrojem pro 
meziroční srovnávání. (2, 7) 
2.4 Analýza rozdílových ukazatelů 
 
Rozdílové ukazatele získáme jako rozdíl dvou absolutních ukazatelů. Někdy jsou 
označovány také jako finanční fondy nebo fondy finančních prostředků. Řadíme sem 
čistý pracovní kapitál, čisté pohotové prostředky a čistý peněžní majetek. (2) 
21 
Čistý pracovní kapitál 
Čistý pracovní kapitál je nejčastěji užívaným rozdílovým ukazatelem. Někdy 
bývá označován také jako provozní nebo provozovací kapitál. Čistý pracovní kapitál 
nám udává část dlouhodobých zdrojů majetku, která přesahuje výši dlouhodobého 
majetku a zároveň kryje část oběžných aktiv. Čistý pracovní kapitál a především jeho 
velikost je významným indikátorem platební schopnosti podniku. Znamená to tedy, že 
čím vyšší je jeho velikost, tím více je podnik schopný hradit své finanční závazky. Jeho 
výše však může být značně ovlivněna použitými způsoby oceňování jednotlivých složek 
(majetku). Tento ukazatel můžeme chápat také jako určitý polštář nebo rezervu pro 
nepříznivé situace. Pro výpočet se používá manažerský nebo investorský přístup. (5) 
ČPK = oběžná aktiva – krátkodobá cizí pasiva 
ČPK = dlouhodobý kapitál – dlouhodobý majetek 
Čisté pohotové prostředky 
Čisté pohotové prostředky vypočítáme jako rozdíl mezi pohotovými peněžními 
prostředky a okamžitě splatnými závazky. Tento ukazatel navazuje na ČPK, ale 
odstraňuje problém nelikvidnosti části oběžných aktiv. Je zde však možnost určité 
manipulovatelnosti uskutečněním nebo zadržením plateb, které podnik provádí, či už 
záměrně nebo nevědomky. (2, 5) 
ČPP =  pohotové peněžní prostředky – okamžitě splatné závazky 
Mezi pohotové peněžní prostředky počítáme peníze na bankovních účtech 
a peníze v pokladně. Okamžitě splatné závazky jsou pak ty, u kterých již vypršela doba 
splatnosti.  
Čistý peněžní majetek 
Poslední ukazatel představuje určitý kompromis mezi oběma již zmiňovanými. 
Je sestavený tak, že vedle pohotových peněžních prostředků zahrnuje do oběžných aktiv 
ještě krátkodobé pohledávky (kromě nedobytných). Proto jej nazýváme také jako 
peněžně pohledávkový finanční fond. (7) 
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ČPM = (oběžná aktiva – zásoby) – krátkodobé závazky 
 
2.5 Analýza tokových ukazatelů  
 
V analýze tokových ukazatelů se především zkoumá přehled o peněžních tocích, 
analýza tržeb a nákladů, analýza zisku nebo analýza přidané hodnoty.  
Přehled o peněžních tocích 
Přehled o peněžních tocích, neboli výkaz cash flow je výkazem, který srovnává 
zdroje tvorby peněžních prostředků s užitím těchto prostředků  (příjmy a výdaje). Výkaz 
cash flow nás informuje o tom, kolik peněžních prostředků firma za určité období 
vytvořila a v jakých oblastech je použila. Přehled o peněžních tocích se dělí na tři 
základní úrovně a to na: (2, 3) 
• provozní cash flow (jedná se o finanční toky spojené s provozem podniku) 
• investiční cash flow (zahrnuje příjmy a výdaje z prodeje investičního majetku) 
• finanční cash flow (zkoumá vnější financování, zejména pak pohyby 
dlouhodobého kapitálu) 
Analýza tržeb a nákladů 
Při analýze tržeb posuzuje firma především úroveň a vývoj celkových tržeb 
a jejich strukturu. Za celkové tržby se obvykle považuje součet tržeb z prodeje zboží 
a tržeb z prodeje vlastních výrobků a služeb. (5) 
V rámci analýzy nákladů posuzujeme vývoj celkové výše nákladů za určité 
období. V některých případech se provádí také analýza nákladovosti, při které se 
náklady počítají na jednotku výstupu či k objemu tržeb. (2) 
Analýza zisku 
Navazuje logicky na analýzu tržeb, nákladů a výsledek hospodaření je tak 
rozdílem mezi celkovými výnosy a celkovými náklady. Výsledek hospodaření členíme 
23 
na: provozní, finanční, za běžnou činnost, mimořádný, za účetní období a před 
zdaněním. V rámci finanční analýzy používáme tři skupiny zisku a to: (7) 
• EBIT - (Earnings befor Interest and Taxes) - HV před úhradou nákladových 
úroků a daně z příjmů 
• EBT-(Earnings befor Taxes) - HV před zdaněním 
• EAT-(Earnings after Taxes) - HV po zdanění. 
 
Analýza přidané hodnoty 
Analýza přidané hodnoty ukazuje podniku, kolik vydělal pouze ve vztahu tržeb 
a s nimi souvisejících nákladů. Přidaná hodnota se vypočte jako: (7) 
Přidaná hodnota = obchodní marže + výkony – výkonová spotřeba 
 
2.6 Analýza poměrových ukazatelů 
 
Analýza poměrových ukazatelů je jádrem metodiky finanční analýzy. Běžně se 
vypočítávají vydělením jedné položky jinou položkou nebo skupinou položek uvedenou 
ve výkazech a existuje mezi nimi určitá souvislost. Systém výpočtu poměrových 
ukazatelů je z větší části shodný na celém světě. Liší se však jeho vyhodnocování. Mezi 
nejčastěji využívané poměrové ukazatele patří: zadluženost, likvidita, rentabilita, obrat 
a využití aktiv. (2, 4) 
2.6.1 Ukazatele likvidity 
 
Ukazatele likvidity mají zpravidla tvar podílu toho, čím je možné platit k tomu, 
co je nutné zaplatit. Likvidita nám tak zajišťuje budoucí platební schopnost podniku. Je 
důležité, aby byl podnik likvidní, avšak příliš vysoká míra likvidity může být 
nepříznivým jevem pro vlastníky podniku, protože finanční prostředky váže ve svých 
aktivech, která nepracují na zhodnocování finančních prostředků a ukrajují tak určitý 
podíl z rentability. Ukazatele likvidity zpravidla dělíme dle jednotlivých stupňů na 
likviditu běžnou, pohotovou a okamžitou. (8) 
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Běžná likvidita 
Běžná likvidita, neboli likvidita 3. stupně nám vyjadřuje, kolikrát jsou oběžná 
aktiva vyšší než krátkodobé cizí zdroje. Jinak řečeno schopnost podniku uhradit své 
krátkodobé závazky prostřednictvím oběžných aktiv.  Čím je hodnota tohoto ukazatele 
vyšší, tím je větší pravděpodobnost zachování platební schopnosti podniku. Doporučená 
hodnota je 1,5 a více. Finančně zdravé firmy dosahují zpravidla hodnot v rozmezí 2 – 3. 
V případě, že podnik dosahuje hodnot nižších než je 1, financuje tak svůj dlouhodobý 
majetek krátkodobými zdroji a nemá potřebný dostatek prostředků k vyrovnání 
krátkodobých dluhů. (5) 
Běžná likvidita = oběžná aktiva / krátkodobé dluhy1 
 
Pohotová likvidita  
Pohotová likvidita značí likviditu 2. stupně a navazuje na běžnou likviditu, s tím 
rozdílem, že ze jmenovatele vylučuje nejméně likvidní složku oběžného majetku 
(zásoby). Doporučuje se přibližně poměr 1:1 (čitatel by měl být přibližně stejný jako 
jmenovatel). Standardní hodnota je tedy 1, doporučené hodnoty se pohybují od 1 do 1,5, 
kritickou hodnotou jsou potom výsledky menší než 1. (1) 
Pohotová likvidita = (oběžná aktiva – zásoby) / krátkodobé dluhy 
Okamžitá likvidita 
Představuje likviditu prvního stupně s nejužším vymezením likvidity. Do 
výpočtu vstupují pouze nejlikvidnější položky. Doporučené hodnoty pro okamžitou 
likviditu se pohybují od 0,2 do 0,5, ale zpravidla jsou požadovány hodnoty vyšší. 
Ideální hodnota je vyšší jak 1 a znamená, že podnik je schopen okamžitě dostát svým 
závazkům. Za kritické hodnoty jsou potom považovány výsledky menší jak 0,2. (5) 
Okamžitá likvidita = Pohotové platební prostředky2 / krátkodobé dluhy 
                                                 
1
 Krátkodobé dluhy = krátkodobé závazky + krátkodobé bankovní úvěry a finanční výpomoci 
2
 Pohotové platební prostředky = krátkodobý finanční majetek 
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2.6.2 Ukazatele řízení dluhu (zadluženosti) 
Ukazatele řízení dluhu nám udávají vztah mezi cizími zdroji a vlastním 
kapitálem, nebo jejich složkami. Vypovídá o tom, kolik majetku podniku je financováno 
cizím kapitálem. Ukazatele zadluženosti zajímají především poskytovatele 
dlouhodobých úvěrů a investory. I v případě vysoké zadluženosti nemusí jít o negativní 
jev ve firmě, naopak může přispět k růstu rentability vlivem kladného působení finanční 
páky. (2, 7) 
Celková zadluženost 
Ukazatel celkové zadluženosti bývá často označován také jako ukazatel 
věřitelského rizika, protože v případě, že by se firma ocitla v likvidaci, roste riziko 
věřitelů úměrně růstu její zadluženosti. Za nízkou zadluženost se považují hodnoty do 
0,3. Průměrná zadluženost se pohybuje v rozmezí od 0,3 – 0,5. Hodnoty od 0,5 do 0,7 
se považují za vysokou zadluženost a následně hodnoty větší než 0,7 za velice rizikovou 
zadluženost. (5) 
Celková zadluženost = cizí zdroje / aktiva celkem 
Míra zadluženosti 
Míra zadluženosti poměřuje cizí zdroje s vlastním kapitálem. Čím je poměr 
cizích zdrojů k vlastnímu kapitálu vyšší, tím se zvyšuje riziko pro věřitele. Při větším 
riziku budou banky a ostatní věřitelé požadovat vyšší úrokovou míru, nebo úvěr vůbec 
neposkytnou. Ukazatel míry zadluženosti by měl nabývat hodnot menších jak 0,7. (2) 
Míra zadluženosti = cizí zdroje / vlastní kapitál 
Koeficient samofinancování 
Finanční samostatnost nám udává do jaké míry jsou aktiva společnosti 
financována vlastním kapitálem. Je takovým doplňujícím ukazatelem k celkové 
zadluženosti a vyjadřuje finanční nezávislost podniku. V součtu s celkovou zadlužeností 
musí být roven jedné. Čím vyšší je hodnota koeficientu samofinancování, tím se snižuje 
riziko pro věřitele. Doporučují se hodnoty 0,3 a více. (2) 
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Koeficient samofinancování = vlastní zdroje / celková aktiva 
Úrokové krytí 
Ukazatel úrokového krytí nás informuje o tom, kolikrát převyšuje zisk placené 
úroky, tedy kolik haléřů z každé jedné koruny zisku je použito na úhradu úroků. Pokud 
by byl ukazatel roven jedné, znamená to, že na zaplacení všech úroků firma potřebuje 
celý svůj zisk a na akcionáře tak nezbude nic. V případě, kdy firma nabývá vysokého 
úrokového krytí a vysokého zisku, může si dovolit také vyšší míru celkové zadluženosti. 
Doporučené hodnoty se pohybují na úrovni 3 a více. V prosperujícím podniku by se 
však hodnoty měly pohybovat mezi 6 a 8. (5) 
Úrokové krytí = EBIT / nákladové úroky 
Finanční páka 
Představuje působení mezi ziskovostí vlastního kapitálu a celkového kapitálu. 
Ziskovost vlastního kapitálu by měla být vyšší než ziskovost celkového kapitálu a děje 
se tak tehdy, když je účinek finanční páky větší jak jedna. (7) 
Finanční páka = aktiva / vlastní kapitál 
 
2.6.3 Ukazatele využití aktiv 
Při analýze řízení a využití aktiv měříme jak efektivně podnik hospodaří se 
svými aktivy. Pokud má podnik aktiv více než je pro něj účelné, vznikají pak zbytečné 
náklady a tím pádem i nižší zisk. Poskytují důležité informace jak pro management tak 
pro vlastníky. Ukazatele využití aktiv poměřují nejčastěji tokovou veličinu k veličině 
stavové a je možné je vyjádřit pomocí dvou modelů: (8) 
- obrátkovost – neboli rychlost obratu vyjadřuje počet obrátek určitého druhu 
aktiv za sledované období a udává kolikrát za rok se zkoumaná položka 
využije při podnikání. 
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- doba obratu – doba obratu aktiv nám udává počet dnů, po které trvá jedna 
obrátka. 
Obrat aktiv 
Ukazatel obratu aktiv nám udává, kolikrát se celková aktiva obrátí za rok. Měří 
tedy efektivitu využívání celkových aktiv. Čím je hodnota tohoto ukazatele vyšší, tím 
lépe pro podnik. Doporučené hodnoty se pohybují v rozmezí od 1,6 do 3. V případě 
hodnot nižších jak 1, by měla firma prověřit možnost efektivního snížení svých 
celkových aktiv. (5) 
Obrat aktiv = tržby / aktiva celkem 
Doba obratu aktiv 
Ukazatel doby obratu aktiv vyjadřuje využití aktiv v podniku pomocí průměrné 
doby, po kterou jsou aktiva vázána do doby jejich spotřeby. Výsledná hodnota je 
vyjádřena ve dnech. (1)  
Doba obratu aktiv = aktiva / tržby * 360 
Obrat dlouhodobého majetku 
Obrat dlouhodobého majetku udává, kolikrát se dlouhodobý majetek v podniku 
obrátí v tržby za jeden rok. Hodnotu tohoto ukazatele zlepšuje vyšší odepsanost 
dlouhodobého majetku. (2) 
Obrat dlouhodobého majetku = tržby / dlouhodobý majetek 
Doba obratu zásob 
Doba obratu zásob udává průměrný počet dnů vázanosti zásob v podniku do 
doby jejich prodeje či spotřeby. Za pozitivní jev můžeme chápat případ, kdy se 
obratovost zásob zvyšuje a naopak doba obratu zásob se snižuje. (1) 
Doba obratu zásob = průměrný stav zásob / tržby * 360 
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Doba obratu pohledávek 
Doba obratu pohledávek vyjadřuje období, po které musí firma čekat, než obdrží 
peníze od svých odběratelů za vyrobené výrobky nebo poskytnuté služby. Pokud je 
doba obratu pohledávek delší, znamená to možnou potřebu úvěrů a s tím spojených 
nákladů. (5) 
Doba obratu pohledávek = průměrný stav pohledávek / tržby * 360 
Doba obratu závazků 
Doba splatnosti (obratu) krátkodobých závazků udává dobu, po kterou zůstávají 
krátkodobé závazky neuhrazeny a firma tak využívá levný obchodní úvěr. Hodnota 
tohoto ukazatele se porovnává s hodnotou doby splatnosti pohledávek a měla by být 
stejná, v lepším případě vyšší. (1, 8) 
Doba obratu závazků = krátkodobé závazky / tržby * 360 
 
2.6.4 Ukazatele rentability 
 Ukazatele rentability udávají poměr mezi finančními prostředky, které plynou 
firmě z jejich aktivit a mezi finančními prostředky, které firma na tyto aktivity 
dedikovala. Rentabilita bývá často využívána v podniku při rozhodování o tom, jakou 
aktivitu z firmy vyloučit, nebo na jakou aktivitu se případně v budoucnosti zaměřit. 
Jednotlivé ukazatele rentability mají v podstatě podobnou interpretaci. Udávají kolik 
korun zisku připadá na jednu korunu jmenovatele. (1, 2) 
Rentabilita celkového kapitálu (ROA) 
Rentabilita aktiv ukazuje firmě do jaké míry se jí daří z dostupných aktiv 
generovat zisk, případně jinou veličinu a bývá označována za hlavní ukazatel rentability. 
Rentabilita aktiv nemá pevně stanovený svůj čitatel. Je možné do něj dosadit buďto zisk 
po zdanění nebo zisk před úroky a zdaněním. (1) 
ROA = zisk před úroky a zdaněním / aktiva * 100 
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Rentabilita vlastního kapitálu (ROE) 
Rentabilita vlastního kapitálu se liší tím, že do jmenovatele staví pouze vlastní 
kapitál společnosti. Tento ukazatel vyjadřuje efekt, kterého podnik dosáhl pomocí 
reprodukce kapitálu vloženého vlastníky nebo akcionáři. (1) 
ROE = HV po zdanění / vlastní kapitál * 100 
Rentabilita tržeb (ROS) 
Rentabilita tržeb firmě ukazuje kolik korun zisku připadne na jednu korunu tržeb. 
Jinak řečeno, jaká je marže společnosti po zvážení všech nákladů na cizí kapitál, provoz, 
atd. Ziskové rozpětí uvádíme ve dvou variantách, které se od sebe liší zahrnutým 
ziskem. (2) 
Provozní ziskové rozpětí = zisk před úroky a zdaněním / tržby * 100 
Čisté ziskové rozpětí = zisk po zdanění / tržby * 100 
Rentabilita dlouhodobého kapitálu (ROCE) 
Ukazatel rentability dlouhodobého kapitálu vyjadřuje kolik provozního zisku 
před zdaněním firma dosáhla z jedné koruny investované věřiteli a akcionáři. (2) 









3 ANALÝZA PROBLÉMU A SOUČASNÉ SITUACE 
 
 
3.1 Stručná charakteristika podniku 
 
Obchodní firma:  VRBA, s.r.o. 
Sídlo:    Blansko, Sukova 1052/6, PSČ: 678 01 
Identifikační číslo:  46993223 
Daňové identifikační číslo: CZ46993223 
Právní forma:   společnost s ručením omezeným 
Datum vzniku společnosti: 7. 12. 1992 
Základní kapitál:  1 300 000 Kč 
 
Předmět podnikání: (11)   
-  zabezpečování správy, provozu a údržby tepelných zařízení 
-  obstaravatelská činnost 
-  zámečnictví 
-  výroba, instalace a opravy elektrických strojů a přístrojů 
-  zřízení a provozování vysílacích rádiových stanic 
-  pokrývačství 
-  zednictví 
-  výroba, instalace a opravy větrání 
-  silniční motorová doprava nákladní 
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-  výroba, instalace a opravy elektronických zařízení 
-  výroba, opravy a montáž měřidel 
-  obchodní živnost-koupě zboží za účelem jeho dalšího prodeje a prodej 
-  činnost účetních poradců, vedení účetnictví 
-  montáž, opravy vyhrazených elektrických zařízení 
-  montáž a opravy vyhrazených plynových zařízení 
-  vodoinstalatérství, topenářství 
-  montáž, údržba a servis telekomunikačních zařízení 
-  provozování tělovýchovných a sportovních zařízení a zařízení sloužících regeneraci 
   a rekondici 
-  provádění staveb, jejich změn a odstraňování 
-  správa a údržba nemovitostí 
-  realitní činnost 
-  montáž, opravy, rekonstrukce, revize, zkoušky vyhrazených tlakových zařízení 
-  ubytovací služby 
3.1.1 Profil společnosti 
Firma VRBA, s.r.o. byla založena 24. září 1992 a je zapsána v obchodním 
rejstříku vedeném Krajským soudem v Brně v oddílu C, vložka 8683 ze dne 9. prosince 
1992. Svou činnost jako takovou zahájila však počátkem roku 1993. Zázemí firmy 
a materiální základnu tvoří administrativní budova, která se nachází na ulici Sukova 
1052/6 v Blansku. Provozní objekt a stavební dvůr se pak dále nachází v areálu Pražská 
3 v Blansku a dále ubytovací zařízení na sídlišti Ptačina, které je situováno v Adamově. 
(13) 
Mezi hlavní činnosti a výrobní program firmy můžeme zařadit zajištění 
komplexních dodávek v oborech:  
- správa nemovitostí, realitní činnost, ubytovací služby 
- stavební činnost 
 
Tomuto výše uvedenému zaměření odpovídá i profesní složení jednotlivých 
zaměstnanců a organizační struktura. Vlastními silami firma zajišťuje správu 
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nemovitostí, realitní činnost, projektovou a inženýrskou činnost, cenové kalkulace 
a rozpočty, zásobování a přípravu výroby práce PSV a to hlavně v oborech zdravotně 
technických instalací, vytápění, měření a regulace topných systémů, v plném rozsahu 
koordinuje a řídí práce HSV a dalších řemesel a činností nezbytných ke 
komplexním dodávkám a zajištěním staveb, zabezpečuje právní služby a další obslužné 
činnosti. (13) 
3.1.2 Současná vlastnická struktura 
Jednatelem firmy je Josef Vrba 
Společníci: 
Josef Vrba   Vklad: 400 000,- Kč  Obchodní podíl: 30,769% 
Ing. Josef Vrba  Vklad: 300 000,- Kč  Obchodní podíl: 23,076 % 
Ing. Jana Sedláčková  Vklad: 200 000,- Kč  Obchodní podíl: 15,386 % 
Josef Šacher   Vklad: 200 000,- Kč  Obchodní podíl: 15,385 % 
Ing. Renata Nezvalová Vklad: 200 000,- Kč  Obchodní podíl: 15,385% 
Uvedená vlastnická struktura platila ve sledovaných letech 2008, 2009 a 2010. 
V lednu roku 2012 dochází k převodu obchodních podílů všech společníků na pana 









3.1.3 Organizační struktura 









3.1.4 Činnosti a služby 
Činnosti a služby, které firma VRBA, s.r.o. provádí můžeme rozdělit na divizi 
stavební, divizi správy nemovitostí a reality. 
Divize stavební 
 Divize stavební se především zaměřuje na pozemní stavby a na energetické 
stavby. Pozemní stavby pak zahrnují bytové výstavby na klíč (novostavby, rekonstrukce, 
bazény) a kompletní rekonstrukce panelových domů (opravy střešních plášťů, 
zateplování, rekonstrukce rozvodů vody, odpadů, plynu, ústřední vytápění, výměna 
oken a dveří, rekonstrukce bytových jader). V případě energetických staveb se firma 
zabývá modernizací soustavy centrálního zásobování teplem od financování až po 
provozování, domovními a průmyslovými plynovody, vodoinstalací a sanitární 
technikou a také měřením a regulací topných systémů včetně termostatických ventilů. 
(13) 
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Divize správa nemovitostí 
 Činnost divize správy nemovitostí je zaměřena na správu nemovitostí 
a domovního bytového fondu vč. údržby a realitní činnost.  
Správa nemovitostí a domovního bytového fondu pak zahrnuje komplexní 
služby při správě, samotném provozu a údržbě nemovitostí a to ve vlastnictví 
právnických, ale také fyzických osob. Tato divize vykonává správu bytových domů, 
které jsou v majetku Města Blanska, Obce Rudice, v majetku malých bytových družstev, 
společenství vlastníků jednotek – právnických osob, společenství a sdružení fyzických 
osob, vlastníků a spoluvlastníků nemovitostí i jiných subjektů, a to jak v Blansku 
a blízkém okolí, ale také mimo území tohoto okresu.  
Činnost divize správy nemovitostí je zaměřena zejména na správu a provoz 
nemovitostí a domovního bytového fondu, plánování oprav těchto prostorů, údržbu, 
rekonstrukci a modernizaci, nájem bytů a nebytových prostor, převody družstevních 
bytů, revizní činnosti, kompletní správní, účetní a daňový servis nebo také právní 
poradenství k problematice nemovitostí. Realitní činnost, která spadá pod tuto divizi se 
zabývá koupí, prodejem a směnnou bytů, zprostředkováním nákupu či prodeje 
nemovitostí, vypracováním znaleckých posudků (odhadů nemovitostí). Dále do divize 
správy nemovitostí spadá regenerace bytových domů, která se věnuje problematice 
diagnostiky objektu s návrhem možného řešení, dále jeho projektovou dokumentací, 
financováním a následnou realizací. (13) 
3.1.5 Vybrané ekonomické ukazatele 
Tabulka 4: Vybrané ekonomické ukazatele 
Ukazatel 2008 2009 2010 
Počet zaměstnanců 63 47 26 
Výsledek hospodaření před zdaněním 611 250 209 
Přidaná hodnota 19 580 15 445 5 290 
Přidaná hodnota na 1 pracovníka (tis. Kč) 311 329 204 
Celkové tržby 115 490 83 003 46 724 
Náklady celkem 118 597 80 028 46 690 
Výnosy celkem 119 120 80 278 46 782 
Zásoby 13 970 3 697 678 
          Zdroj: Vlastní zpracování 
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Ve výše uvedené tabulce zahrnují celkové tržby jednak tržby z prodeje vlastních 
výrobků a služeb, ale také tržby z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu. Firma 
nemá ve sledovaném období žádné tržby z prodeje zboží. Z tabulky je patrné, že tržby 
mají klesající tendenci a jsou v roce 2010 o více jak polovinu nižší než tomu bylo v roce 
2008. Jde o kapitálově lehkou společnost, protože oběžná aktiva převyšují nad aktivy 
stálými.  
Počet zaměstnanců zaznamenal za dobu sledovaných let výrazné snížení 
z 63 pracovníku v roce 2008 na 26 pracovníku v roce 2010. Pozitivním ukazatelem je 
snižování zásob, kdy v roce 2010 váže firma v zásobách necelých 700 tisíc Kč.  
3.1.6 Vlastnictví certifikátů a norem 
Firma VRBA, s.r.o. je držitelem dvou certifikátů. Prvním z nich je ČSN EN ISO 
9001 systém managementu jakosti, který poprvé obdržela v srpnu roku 2003. Certifikát 
se vztahuje pro výstavbu pozemních staveb a správu nemovitostí a je platný do 
31. 8. 2012.  
Firma vyznává následující politiku jakosti. Prioritou je spokojený zákazník, 
presentovat se jako dodavatel kvalitních a komplexních služeb, zabezpečování vysoké 
odbornosti a profesionality u prováděných činností, vytvářet účinný a efektivní systém 
pro vnitřní komunikaci, stanovovat měřitelné cíle jakosti a vytvářet oboustranný 
prospěch mezi společností a jejími dodavateli. 
Druhým certifikátem, který firma vlastní je certifikát ČSN EN ISO 14001 
systém environmentálního managementu pro výstavbu pozemních staveb a správu 
nemovitostí. První certifikace proběhla v únoru 2005 a platnost stávající certifikace je 
do 28.2.2014. Vzhledem k jedné z hlavních činností, kterou je stavební činnost si firma 
uvědomuje, že všechny činnosti, které jsou spojeny s výrobou a poskytováním služeb, 
působí na životní prostředí. (13) 
3.1.7 Sektor zákazníků 
Sektor zákazníků firmy Vrba, s. r. o. je velice různorodý. Co se týče počtu, 
převažují zde drobní zákazníci (fyzické osoby), naopak co se týče velikosti zakázek, 
dostávají se logicky na přední pozice větší firmy a různé právnické osoby (obce, města). 
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Firma Vrba, s. r. o. realizovala v minulosti například projekty pro město Blansko, 
Nemocnici Blansko, SBD Macocha a další. Větší část zákazníků tak pochází především 
z okresu Blansko a přilehlého okolí. 
Firma se při získávání zakázek snaží vystupovat aktivně. Odehrává se tak 
především formou osobních kontaktů s velkými stavebními firmami  a představiteli 
měst a obcí. Průběžně také sleduje městské rozpočty a snaží se vytipovávat a následně 
oslovovat potencionální zákazníky. Zároveň také sleduje obchodní věstník, ve kterém se 
nacházejí informace o právě probíhajících výběrových řízeních, do kterých by se mohla 
jako firma zapojit. 
3.1.8 Sektor konkurentů 
V oblasti správy nemovitostí můžeme pokládat za regionální konkurenci 
stavební a bytové družstvo SBD Macocha. V oblasti stavebních společností patří k jejím 
regionálním konkurentům menší firmy jako jsou např. Stavkom, spol. s r.o., 
Stavodoprav s.r.o., IKM s.r.o. atp.  
Zvláštní kapitolou konkurentů jsou velké popřípadě dokonce i nadnárodní 
stavitelské firmy jako například Skanska CZ, a.s. nebo IMOS Brno, a.s. Firma 
Vrba, s. r. o. se střetu s touto větší konkurencí vyhýbá a snaží se s nimi spíše 
spolupracovat nebo působit v roli subdodavatele.  
 
3.1.9 Strategie rozvoje podniku 
Snaha společnosti by měla být zaměřená na udržení stávajícího (dominantního) 
postavení v oblasti instalací na Blanensku. Dále by se firma měla snažit o navýšení 
svého tržního podílu v oblasti stavebních prací. Důležité se bude především více zaměřit 
na propagaci firmy do okolí. 
Firma se také snaží dodržovat svou základní filozofii, tedy poskytování kvalitní 
a komplexní dodávky a služby za přijatelné a rozumné ceny. 
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3.2 Podrobný popis a analýza stávajícího stavu 
 
Nejprve zde uvedu několik skutečností a faktů, které byly v průběhu 
sledovaného období roku 2008 až 2010 charakteristické pro hospodaření společnosti 
VRBA, s.r.o.:  
• Členové řídících orgánů jsou zaměstnanci společnosti. 
• Firmu řídí ředitel, který je současně jednatelem společnosti. 
• Firma tvoří účetní závěrku k 30. 6., využívá služeb daňového poradce a auditora. 
• Společnost nevytváří přehled peněžního toku. 
• Základní kapitál společnosti je 1 300 tis. Kč. 
• Společnost je rozdělena na jednotlivé divize. 
• Společnost nevlastní žádné cenné papíry. 
 
Firma VRBA, s.r.o. si sama neprovádí pravidelnou finanční analýzu, co považuji 
za velký nedostatek. Dále jak jsem zmínil nevytváří přehled o peněžních tocích (cash 
flow), který by společnosti mohl dát odpověď na to, odkud bere peníze, proč se jí 
nedostávají a jak jsou následně použity. Tyto pro mě dva nedostatky budou mimo jiné 
také určitě zmíněny posléze v jednotlivých návrzích konkrétního řešení dané situace. 
Dalším výrazným a zásadním zlomem pro firmu VRBA, s.r.o., který jí ve 
sledovaném období zasáhl, bylo vypovězení správy některých nemovitostí od města 
Blanska. Firma tak přišla o několika milionové zakázky, které v rámci správy 
nemovitostí pro město Blansko vykonávala.  
Problémovou oblastí jsou klesající tržby a to z důvodu poklesu zakázek. Firma 
má dle mého názoru určité mezery v propagaci a reklamě, které by po jejich odstranění 
mohly pomoci s novými projekty a větším tržním podílem také za hranicemi okresu 
Blansko a Jihomoravského kraje. 
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4 VLASTNÍ KONKRÉTNÍ NÁVRHY ŘEŠENÍ A JEJICH 
PŘÍNOS 
 
V této kapitole si kladu za hlavní cíl provést finanční analýzu společnosti 
VRBA, s.r.o. Tato analýza posoudí finanční situaci společnosti a poslouží nám jako 
podklad pro vypracování následných návrhů na vylepšení tohoto stavu.  
Finanční analýza je vypracována za roky 2008, 2009 a 2010 na základě výkazů 
získaných od finančního ředitele firmy. Použitá byla rozvaha, výkaz zisku a ztrát, 
přílohy k účetním závěrkám a další interní materiály firmy. Výkaz cash flow firma 
nesestavuje.  
U jednotlivých výkazů jsem provedl kontrolu správnosti. Kontroloval jsem 
především zda se shodují výsledky hospodaření za účetní období v rozvaze a ve výkazu 
zisku a ztráty. Na základě shodných výsledků jsou pak vypočtené výsledky a postupy 
věrohodné. Za sledované období nedošlo ke změnám v účetnictví, které by výrazným 
způsobem ovlivnily jednotlivé ukazatele. 
4.1 Analýza soustav ukazatelů 
 
4.1.1 Quick test   
Tabulka 5: Hodnocení výsledků Quick testu 








t./ provoz. CF  
(roky) 
Provozní CF / 
Tržby  
(%) 
Zisk před daní 
+ nákl.úroky / 
Aktiva  
(%) 
Vypovídá o: Kapitál. Síle Zadlužení Fin. výkonnosti výnosnosti 
1. výborný > 30 < 3 > 10 > 15 
2. velmi dobrý > 20 < 5 > 8 > 12 
3. průměrný > 10 ≤ 12 > 5 > 8 
4. špatný < 10 > 12 < 5 ≤ 8 
5. ohrožení insolvencí ≤ 0  > 30 ≤ 0 < 0 







Tabulka 6: Quicktest 






(CZ - rezervy) – 
pohot.peněž.pros
t./ provoz. CF  
(roky) 
Provozní CF / 
Tržby  
(%) 
Zisk před daní 
+ nákl.úroky / 
Aktiva  
(%) 
Vypovídá o: Kapitál. Síle Zadlužení Fin. výkonnosti výnosnosti 
Hodnota 
ukazatele 21,2 17,4 2,1 2,3 
Známka 
ukazatele 2 4 4 4 
Známka 







ukazatele 18,4 5,6 7,9 2,2 
Známka 
ukazatele 3 3 3 4 
Známka 







ukazatele 25,3 -6,75 -7,4 2,5 
Známka 
ukazatele 2 5 5 4 
Známka 






Zdroj: Vlastní zpracování 
Z uvedených výpočtů Quicktestu vyplývá, že se firma pohybuje ve všech 
sledovaných obdobích kolem celkové známky 3 až 4. Nejhorších výsledků dosahovala 
v roce 2010. Tato známka vypovídá o průměru až možném špatném stavu ve firmě. 
Pokud si blíže rozebereme jednotlivé ukazatele tohoto testu zjistíme, že nejlépe je na 
tom u kapitálové síly. Ta byla hodnocena velmi dobře až průměrně. Dobře je na tom 
firma v rámci kvóty vlastního kapitálu, kde po sledované období můžeme vidět vcelku 
příznivý poměr vlastního kapitálu a celkových aktiv. Špatně je na tom podnik se 
zadlužením, konkrétně na tom má největší podíl dosažené provozní cash flow, které 
bylo v roce 2010 záporné a odrazilo se na konečném hodnocení. Zmiňované dva 
ukazatele vypovídají o finanční stabilitě firmy a byly hodnoceny převážně průměrně. 
S výnosovou situací je na tom podnik daleko hůře. Průměrná známka 4 vypovídá 
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o špatné situaci. Finanční výkonnost byla v průměru hodnocena špatně (známkou 4). 
Opět to bylo zapříčiněno nízkým až záporným provozním cash flow.  
4.1.2 Indikátor bonity 
Tabulka 7: Indikátor bonity 
Rok Ukazatel X1 X2 X3 X4 X5 X6 
Váha ukazatele 1,5 0,08 10 5 0,3 0,1 
Výše ukazatele 0,06 1,27 0,02 0,01 0,12 2,0 
Vážená hodnota 0,09 0,1 0,2 0,05 0,04 0,2 20
08
 
Součet váž. hodnot 0,68 
Váha ukazatele 1,5 0,08 10 5 0,3 0,1 
Výše ukazatele 0,17 1,23 0,02 0,01 0,04 1,76 
Vážená hodnota 0,26 0,1 0,2 0,05 0,01 0,2 20
09
 
Součet váž. hodnot 0,82 
Váha ukazatele 1,5 0,08 10 5 0,3 0,1 
Výše ukazatele -0,14 1,34 0,02 0,02 0,02 1,2 
Vážená hodnota -0,21 0,11 0,2 0,1 0,01 0,1 20
10
 
Součet váž. hodnot 0,31 
Zdroj: Vlastní zpracování 
  
Vypočtené výsledky indikátoru bonity hodnotíme na základě níže uvedené 
stupnice. 




menší než – 2 extrémně špatná 
 
- 2 až - 1 velmi špatná 
- 1 až 0 
 
špatná 
0 až 1 
 
určité problémy 
1 až 2 dobrá 
2 až 3 
 
velmi dobrá 
3 a více 
 
extrémně dobrá 
              Zdroj: Vlastní zpracování 
 Indikátor bonity dosahuje ve všech sledovaných obdobích kladných hodnot, což 
vypovídá o tom, že firma není přímo ohrožena insolvencí. Na základě uvedených 
výpočtů v tabulce indikátoru bonity je zřejmé, že si firma vedla nejlépe v roce 2009, kde 
součet vážených hodnot dosáhl čísla 0,82. V následujícím roce došlo k poklesu této 
hodnoty až na 0,31. Na základě slovního hodnocení se firma u všech sledovaných 
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obdobích potýká s určitými problémy. Tendence je tedy klesající a firma by se měla 
snažit tuto situaci zvrátit a dostat se alespoň na hranici indikátoru bonity 1 až 2.  Na 
mírnou odlišnost jednotlivých let měl největší vliv vývoj tržeb, který taktéž zaznamenal 
klesající tendenci a v neposlední řadě také klesající výsledek hospodaření. Výraznou 
měrou na nižší indikátor bonity v roce 2010 měl vliv záporný cash flow z provozní 
činnosti, který tak dostal ukazatel X1 na hodnotu -0,21.  
4.1.3 Altmanův index finančního zdraví (A83) 
Ukazatel „Z-score“ Altmanova indexu finančního zdraví nemá velkou 
vypovídající hodnotu, protože je určen spíše pro firmy, které podnikají na americkém 
kontinentu. 
Tabulka 9: Altmanův model Z-score 
Rok Ukazatel X1 X2 X3 X4 X5 
Váha ukazatele 0,717 0,847 3,107 0,42 0,998 
Výše ukazatele 0,19 0,18 0,02 0,03 2 
Vážená hodnota 0,14 0,15 0,06 0,01 2 20
08
 
Součet váž. hodnot 2,36 
Váha ukazatele 0,717 0,847 3,107 0,42 0,998 
Výše ukazatele 0,12 0,15 0,02 0,03 1,76 
Vážená hodnota 0,09 0,13 0,06 0,01 1,76 20
09
 
Součet váž. hodnot 2,05 
Váha ukazatele 0,717 0,847 3,107 0,42 0,998 
Výše ukazatele 0,07 0,21 0,02 0,05 1,2 
Vážená hodnota 0,05 0,18 0,06 0,02 1,2 20
10
 
Součet váž. hodnot 1,51 
Zdroj: Vlastní zpracování 
Doporučené hodnoty pro Altmanův index se pohybují mezi hodnotou 1,2 a 2,9. 
Jde o tzv. šedou zónu, která sice značí určité problémy ve firmě, ale firma není přímo 
ohrožena bankrotem. V této zóně se nachází většina podniků. 
Z vypočtených údajů můžeme vidět, že se firma pohybuje v doporučených 
hodnotách po všechna sledovaná období. Avšak můžeme zde vidět výrazný propad 
v roce 2010 až téměř na spodní hraniční hodnotu šedé zóny. Za tímto faktem stojí 
především výrazné snižování počtu zakázek a s tím spojené snížení tržeb. Problémovou 
oblastí je také čistý pracovní kapitál, který se každým rokem snižuje. Vývoj poměru 
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čistého kapitálu k aktivům působí v čase na výslednou hodnotu Altmanova ukazatele 
negativně. 
4.1.4 Z´´- score 
Z´´- score je určitou modifikací předchozího ukazatele. Využívá se především 
v nestandardním prostředí. Největší váhu v tomto ukazateli má rentabilita celkového 
kapitálu. 
Tabulka 10: Altmanův model Z´´- score 
Rok Ukazatel X1 X2 X3 X4 Konstanta 
Váha ukazatele 6,56 3,26 6,72 1,05 X 
Výše ukazatele 0,19 0,18 0,02 0,03 X 
Vážená hodnota 1,25 0,59 0,13 0,03 3,25 20
08
 
Součet váž. hodnot 5,25 
Váha ukazatele 6,56 3,26 6,72 1,05 X 
Výše ukazatele 0,12 0,15 0,02 0,03 X 
Vážená hodnota 0,79 0,49 0,13 0,03 3,25 20
09
 
Součet váž. hodnot 4,69 
Váha ukazatele 6,56 3,26 6,72 1,05 X 
Výše ukazatele 0,07 0,21 0,02 0,05 X 
Vážená hodnota 0,46 0,69 0,13 0,06 3,25 20
10
 
Součet váž. Hodnot 4,59 
Zdroj: Vlastní zpracování 
Hodnoty pro stanovení bankrotu a bonitu jsou Z´´- score nastaveny na 5,5. 
Pokud se podnik dostane pod tuto hranici hrozí mu bankrot a pokud je nad touto hranicí 
je bonitní. Z vypočtených ukazatelé je zřejmé, že firma VRBA, s.r.o. se ve všech 
sledovaných obdobích pohybovala pod touto hranící a v posledních dvou letech již 
výrazněji. Hodnota ukazatele se snižovala v důsledku snižování čistého pracovního 
kapitálu. I přesto, že se snižují aktiva společnosti, poměry těchto dvou položek (ČPK, 






4.1.5 Indexy IN 
Jako první se zaměřím na index IN 95, který patří také mezi bankrotní modely 
a využívá metod matematické statistiky.  
• IN 95 
Tabulka 11: Index IN 95 
Rok Ukazatel X1 X2 X3 X4 X5 X6 
Váha ukazatele 0,22 0,11 8,33 0,52 0,10 -16,8 
Výše ukazatele 1,27 1,92 0,02 2 1 0,04 
Vážená hodnota 0,28 0,21 0,17 1,04 0,1 -0,67 20
08
 
Součet váž. hodnot 1,8 
Váha ukazatele 0,22 0,11 8,33 0,52 0,10 -16,8 
Výše ukazatele 1,23 1,32 0,02 1,76 0,87 0,07 
Vážená hodnota 0,27 0,15 0,17 0,92 0,09 -1,2 20
09
 
Součet váž. hodnot 1,6 
Váha ukazatele 0,22 0,11 8,33 0,52 0,10 -16,8 
Výše ukazatele 1,34 1,35 0,17 1,2 0,95 0,39 
Vážená hodnota 0,29 0,15 0,08 0,62 0,1 -6,6 20
10
 
Součet váž. hodnot 1,24 
Zdroj: Vlastní zpracování 
Z výsledků indexu IN 95 vyplývá, že firma má rok od roku větší problémy platit 
své závazky. Ve všech letech se firma pohybovala na úrovni rizikového podniku. Pokud 
by trval klesající trend, podnik by se mohl dostat do finanční tísně. Největší měrou se na 
celkové hodnotě za jednotlivá období podílel ukazatel X4, tedy poměr výnosům 
k aktivům firmy. Naopak nejvíce oslabil celkovou hodnotu ukazatel X5, tedy závazků 








• IN 99 
Tabulka 12: Index IN 99 
Rok Ukazatel X1 X2 X3 X4 
Váha ukazatele -0,017 4,573 0,481 0,015 
Výše ukazatele 1,27 0,02 2 1 
Vážená hodnota -0,02 0,09 0,96 0,02 20
08
 
Součet váž. hodnot 1,05 
Váha ukazatele -0,017 4,573 0,481 0,015 
Výše ukazatele 1,23 0,02 1,76 0,87 
Vážená hodnota -0,02 0,09 0,85 0,01 20
09
 
Součet váž. Hodnot 0,93 
Váha ukazatele -0,017 4,573 0,481 0,015 
Výše ukazatele 1,34 0,02 1,2 0,95 
Vážená hodnota -0,02 0,09 0,58 0,01 20
10
 
Součet váž. Hodnot 0,66 
Zdroj: Vlastní zpracování 
Bonitní index IN 99 je složený z méně ukazatelů než předešlý index IN 95. 
Pokud vypočtené ukazatele indexu dosahují hodnoty nad 2,070 znamenají tak tvorbu 
hodnoty pro vlastníka. Hodnoty, které jsou v rozmezí 2,070 – 1,420 znamenají, že 
podnik spíše tvoří určitou hodnotu pro vlastníka. V následujícím rozmezí od 
1,089 – 1,420 nelze přesně určit zda podnik tvoří hodnotu pro vlastníka či nikoliv. 
V rozmezí od 0,684 – 1,089 podnik spíše netvoří hodnotu pro vlastníka a hodnoty, které 
jsou nižší jak 0,684 netvoří hodnotu pro vlastníka. 
Z mých vypočtených hodnot je patrné, ze se firma pohybovala ve všech 
obdobích na hodnotách, které spíše netvořily hodnotu pro vlastníka a v posledním roce 
dokonce klesla pod nejnižší toleranční hodnotu a firma tak netvoří hodnotu pro 
vlastníka, bude tedy záporný ukazatel EVA. Výsledný index je pak ovlivňován 






• IN 01 
Index IN 01 je stavěný na vyhodnocování finančního zdraví u českých podniků. 
Kombinuje pohled ze strany vlastníků společnosti a pohled ze strany banky. Pokud jsou 
vypočtené hodnoty nižší než 0,75 značí to o tom, že firma spěje k bankrotu. U výsledků 
v rozmezí od 0,75 do 1,77 podnik netvoří žádnou hodnotu. Hodnota nad 1,77 svědčí 
o tom, že se jedná o bonitní a zdraví podnik. 
Tabulka 13: Index IN 01  
Rok Ukazatel X1 X2 X3 X4 X5 
Váha ukazatele 0,13 0,04 3,92 0,21 0,09 
Výše ukazatele 1,27 1,92 0,02 2 1 
Vážená hodnota 0,17 0,08 0,08 0,42 0,09 20
08
 
Součet váž. hodnot 0,84 
Váha ukazatele 0,13 0,04 3,92 0,21 0,09 
Výše ukazatele 1,23 1,32 0,02 1,76 0,87 
Vážená hodnota 0,16 0,05 0,08 0,37 0,08 20
09
 
Součet váž. hodnot 0,74 
Váha ukazatele 0,13 0,04 3,92 0,21 0,09 
Výše ukazatele 1,34 1,35 0,02 1,2 0,95 
Vážená hodnota 0,17 0,05 0,08 0,26 0,09 20
10
 
Součet váž. hodnot 0,65 
Zdroj: Vlastní zpracování 
Pouze v roce 2008 se firma pohybovala na hranici šedé zóny. Avšak v dalších 
letech se dostala pod tuto hranici. Společnost má tak značné problémy. Netvoří hodnotu 
pro vlastníky a je ohrožená bankrotem. Za tímto stavem stojí především výrazný pokles 
tržeb v roce 2010 oproti roku 2008 způsobený méně realizovanými obchody. Nízkých 
hodnot dosahují také ukazatele X2 a X3 a to především kvůli nízkému zisku před úroky 
a zdaněním.  
• IN 05 
Jedná se o aktualizovaný index IN 01. Změna zde dochází ve způsobu 
hodnocení výsledků. Pokud je vypočtený index větší jak 1,6 podnik tvoří hodnotu, 
pokud je menší jak 0,9 hodnotu netvoří a v tomto rozmezí jde o tzv. šedou zónu. Index 
IN 05 v sobě zahrnuje jak pohled pro vlastníky tak pro věřitele. Z výsledků vidíme, že 
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se firma i v tomto způsobu hodnocení pohybovala pod doporučenou hranicí a netvoří 
tak hodnotu pro vlastníky ani pro věřitele. 
4.1.6 Index finančního zdraví dle SZIF 
Index finančního zdraví dle SZIF používá devět základních ukazatelů finanční 
analýzy, kterým jsou podle výsledků přiděleny určité body. Výpočet se provádí pro 
každý sledovaný rok zvlášť a výsledný počet bodů je pak aritmetickým průměrem. 
Maximální možný počet bodů je 31. Pokud se výsledek dostane pod hranici 15 bodů 
nesplňuje kritéria finančního zdraví. Pro níže uvedené výsledky byl použit program, 
který je k dispozici přímo na stránkách www.szif.cz. 
Tabulka 14: Výsledky SZIF za rok 2008 




1 ROA 2,34 2 
2 Dlouhodobá rentabilita 18,84 3 
3 Přidaná hodnota / vstupy 20,73 2 
4 Rentabilita výkonů, z cash flow 1,68 1 
5 Celková zadluženost 77,12 1 
6 Úrokové krytí 1,97 2 
7 Doba splatnosti dluhů, z cash flow 37,10 1 
8 Krytí zásob čistým pracovním kapitálem 0,05 1 
9 Celková likvidita 1,03 1 
∑ Počet bodů celkem za rok 2008   14 
 
Tabulka 15: Výsledek SZIF za rok 2009 




1 ROA 2,21 2 
2 Dlouhodobá rentabilita 15,66 3 
3 Přidaná hodnota / vstupy 24,35 2 
4 Rentabilita výkonů, z cash flow 1,98 1 
5 Celková zadluženost 81,03 1 
6 Úrokové krytí 1,32 2 
7 Doba splatnosti dluhů, z cash flow 47,43 1 
8 Krytí zásob čistým pracovním kapitálem -1,26 1 
9 Celková likvidita 0,88 1 
∑ Počet bodů celkem za rok 2009   14 
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Tabulka 16: Výsledek SZIF za rok 2010 




1 ROA 2,34 2 
2 Dlouhodobá rentabilita 21,30 3 
3 Přidaná hodnota / vstupy 17,13 2 
4 Rentabilita výkonů, z cash flow 3,67 1 
5 Celková zadluženost 74,26 1 
6 Úrokové krytí 1,27 2 
7 Doba splatnosti dluhů, z cash flow 35,58 1 
8 Krytí zásob čistým pracovním kapitálem -1,38 1 
9 Celková likvidita 0,95 1 
∑ Počet bodů celkem za rok 2009   14 
 
Tabulka 17: Výsledné hodnocení dle SZIF 
        
roky období průměrný počet bodů ANO/NE 
3 2010-ÚČ, 2009-ÚČ, 2008-ÚČ 14,00 D - ANO/NE* 
2  2010-ÚČ, 2009-ÚČ  14,00 D - ANO/NE* 
2 2009-ÚČ, 2008-ÚČ 14,00 D - ANO/NE* 
 
Ve sledovaných letech 2008, 2009 a 2010 firma shodně dosáhla stejného 
ohodnocení 14 bodů. Výsledek je tedy 1,01 bodu pod hranicí, která by znamenala, že 
firma má nárok na dotaci od SZIF. Firma se však pohybuje se 14 body v kategorii D 
(ANO/NE), která nám ukazuje, že žadatel nesplňuje podmínky finančního zdraví avšak 
na dotaci by měl nárok pouze za předpokladu splnění určitých konkrétních opatření. 







4.1.7 Porovnání vybraných ukazatelů s odvětvovým průměrem dle INFA 
Za pomocí indikátorů INFA jsem provedl porovnání výkonnosti firmy 
s průměrem v daném odvětví. Dle dřívější kategorie OKEČ dnes již CZ-NACE byla 
firma zařazena do skupiny F Stavebnictví. Finanční indikátory INFA zobrazují průměry 
v odvětví, výsledky nejlepších, velmi dobrých, ziskových a ztrátových podniků. 
V tabulce níže budou uvedeny pouze výsledky pro podnik a odvětví. (9) 
Tabulka 18: Hodnocení dle INFA 
  2008 2009 2010 
Podnik - 25,54% -29,11% -30,63% Podniková výkonnost - SPREAD 
(ROE-re) Odvětví 1,29% 5,79% -0,84 
Podnik 4,42% 2,88% 1,12% 
Rentabilita vlastního kapitálu (ROE) Odvětví 12,56% 19,39% 11,84% 
Podnik 30,71% 32% 33,36% Úroveň rizika (odhad re) 
Odvětví 11,27% 13,60% 12,68% 
Podnik 2,28% 2,21% 2,49% 
Produkční síla (EBIT/Aktiva) Odvětví 6,42% 9,49% 6,21% 
Podnik 2,04 1,68 1,11 
Obrat aktiv (Výnosy/Aktiva) Odvětví 1,23 1,29 0,94 
Podnik 1,12% 1,32% 2,24% 
Marže (EBIT/Výnosy) Odvětví 5,22% 7,38% 6,58% 
Podnik 21,17% 18,42% 25,29% 
Vlastní kapitál/Aktiva Odvětví 35,27% 36,71% 37,31% 
Podnik 41,31% 42,03% 37,59% 
Úplatné zdroje/Aktiva Odvětví 42,26% 43,30% 47,20% 
Podnik 1,01 0,87 0,95 
Likvidita 3. stupně (běžná) Odvětví 1,35 1,61 1,72 
Podnik 0,68 0,77 0,92 
Likvidita 2. stupně (pohotová) Odvětví 1,18 1,47 1,50 
Podnik 0,02 0,04 0,04 
Likvidita 1. stupně (okamžitá) Odvětví 0,24 0,39 0,40 
Zdroj: Vlastní zpracování dle (9) 
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Podniková výkonnost (Spread) 
Podniková výkonnost je ve všech letech výrazně záporná a nižší než je průměr 
v odvětví. Výrazná záporná hodnota je zapříčiněna především vysokým nákladem na 
vlastní kapitál. Příčinou je také špatná likvidita a vysoká hodnota úrovně rizika. Jelikož 
ukazatel nákladů na vlastní kapitál byl vypočítán odhadem, není tak celkový výsledek 
stoprocentní. 
Rentabilita vlastního kapitálu (ROE) 
Ukazatel rentability vlastního kapitálu je v celém sledovaném období nižní než 
je průměr v odvětví. Nejlepších hodnot dosahoval v prvním roce, kdy se hodnota 
pohybovala na úrovni ziskových podniků. Negativně podnik ovlivňují ve všech letech 
ukazatele Vlastní kapitál/aktiva a Odpisy/výnosy. 
Úroveň rizika 
Úroveň rizika je u firmy na velmi slabé úrovni, jelikož firma v roce 2010 
dosáhla úrovně více jak 33%. Hodnoty průměru v odvětví se pohybovaly pod 13% a 
nejlepší podniky dosahovaly hodnot pod 10%. Hlavní problém vidím v provozní 
výkonnosti podniku. 
Produkční síla 
Produkční síla podniku je ve sledovaném období slabší, než je průměr v odvětví 
asi o 5%. Pozitivním faktem je, že se pohybuje po celou dobu na úrovni ziskových 
podniků. 
Hodnocení provozní oblasti 
Do provozní oblasti dle hodnocení INFA můžeme zahrnout obrat aktiv, marži, 
přidanou hodnotu a osobní náklady. Obrat aktiv je po celé tři roky vyšší než je průměr 
v odvětví a dosahuje srovnatelných hodnot pro nejlepší a ziskové podniky. Marže je 
nižší než dosahují v průměru podniky v tomto odvětví avšak na hranici podniků 
ziskových. 
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Ukazatel úplatné zdroje/aktiva se pohybují v prvních dvou letech na hranici ukazatelů 
pro průměr v odvětví. V posledním roce se však dostává pod tuto úroveň a to i pod 
úroveň dobrých a ziskových podniků. Také u podílu Vlastního kapitálu/Aktiva jsou 
hodnoty nižší než dosahuje průměr v odvětví. U Sledované firmy se pohybuje na úrovni 
21% ke kapitálu cizímu, v odvětví se v průměru dosahuje hodnot kolem 36% 
a u ziskových podniků až 40%. 
Likvidita 
Všechny tři stupně likvidit jsou ve sledovaném období nižší než je tomu 
v odvětví. Likvidita L1 dosahovala nejhorších hodnot a byla daleko za průměrem 
i ziskovými podniky. Za tímto stavem stojí zejména nízké peněžní prostředky ve všech 
letech a také vyšší krátkodobé závazky. Firma váže více zásob a především pohledávek 
vůči krátkodobému finančnímu majetku. 
 
4.2 Analýza stavových ukazatelů 
 
4.2.1 Horizontální analýza rozvahy 
Horizontální analýza je založena na srovnávání finančních ukazatelů 
u jednotlivých finančních výkazů ve sledovaných obdobích. Někdy bývá označována 
jako analýza trendů. Cílem je posoudit vývoj a jednotlivé změny u položek aktiv za 
sledovaná období. 
Tabulka 19: Horizontální analýza aktiv 
Změna 2008 až 2009 Změna 2009 až 2010 TEXT 
 abs. index abs. index 
AKTIVA  CELKEM -8 781 0,84 -14 428 0,69 
Stálá aktiva 2 182 1,18 -4 048 0,72 
Dlouhodobý hmotný majetek 2 182 1,19 -4 048 0,71 
Pozemky 1 288 1,84 -78 0,97 
Stavby -149 0,98 -3 658 0,51 










Nedokončený dlouhodobý hmotný majetek 1 420 3,29 115 1,06 
Dlouhodobý finanční majetek 0 1,00 0 1,00 
Osobách 0 1,00 0 1,00 
Ostatní dlouhodobé cenné papíry a podíly 0 1,00 0 1,00 
Oběžná aktiva -10 806 0,75 -10 433 0,68 
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Zásoby -10 273 0,26 -3 019 0,18 
Materiál -132 0,83 -50 0,92 
Nedokončená výroba a polotovary -10 141 0,23 -2 969 0,03 
Krátkodobé pohledávky -979 0,97 -7 011 0,75 
Pohledávky z obchodních vztahů -1 221 0,96 -6 133 0,77 
Stát - daňové pohledávky 138 1,20 -766 0,06 
Dohadné účty aktivní (nevyfakturované 
výnosy) 138 1,20 -766 0,06 
Krátkodobý finanční majetek 446 1,51 -403 0,70 
Peníze -38 0,80 -36 0,76 
Účty v bankách 484 1,70 -367 0,69 
Ostatní aktiva - přechodné účty aktiv -157 0,60 53 1,22 
Časové rozlišení -157 0,60 53 1,22 
Náklady příštích období -157 0,60 -105 0,56 
Příjmy příštích období 0 #DIV/0! 158 #DIV/0! 
Zdroj: Vlastní zpracování 
Firmy zabývající se stavebnictvím mají určitá svá specifika, která se samozřejmě 
projevují i ve výkazech. Zpravidla asi 1/3 tvoří stálá aktiva a 2/3 aktiva oběžná.  
Z výše uvedené horizontální rozvahy můžeme jasně vidět, že se ve firmě 
v průběhu sledovaných let odehrávaly určité změny. První sledovanou položkou jsou 
celková aktiva, která měla klesající tendenci. Důsledky tohoto stavu vyvodíme 
v následujícím rozboru důležitých položek.  
U stálých aktiv jsme zaznamenali nejprve mírný rostoucí trend, který byl 
zapříčiněn nákupem pozemku v roce 2009 a také zvýšením nedokončeného 
dlouhodobého majetku. Posléze pak stálá aktiva v roce 2010 klesala a to v důsledku 
prodeje stavby v hodnotě 3 658 tis. Kč. V grafu se potom můžeme podívat na přehledné 
srovnání. 
Oběžná aktiva měla celkem rovnoměrný klesající trend, kdy se v roce 2010 
snížila oproti roku 2008 téměř na polovinu. Položkami, které nejvíce ovlivňují oběžná 
aktiva jsou krátkodobé pohledávky z obchodních vztahů a především pak nedokončená 
výroba a polotovary, která se v roce 2009 snížily oproti roku 2010 o více jak 10 mil. Kč 
a byla tak hlavní položkou, která přispěla ke snížení oběžných aktiv . Pozitivní je jistě 
ukazatel krátkodobých pohledávek který klesl v roce 2010 zhruba o 7 mil a v důsledku 
toho došlo ke snížení oběžných aktiv.  Odběratelé společnosti tak mohli zlepšit a snížit 
dobu splatnosti svých pohledávek, spíše je to však zapříčiněno snižující se poptávkou. 
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Graf 1: Vývoj vybraných aktiv 
  Zdroj:Vlastní zpracování 
V následující tabulce horizontálních změn pasiv budeme sledovat stejné kolísání 
v celkových hodnotách jako u aktiv. 
Tabulka 20: Horizontální analýza pasiv 
Změna 2008 až 
2009 
Změna 2009 až 
2010 TEXT 
abs. Index abs. index 
PASIVA  CELKEM -8 781 0,84 -14 428 0,69 
Vlastní kapitál -3 151 0,73 -418 0,95 
Základní kapitál 0 1,00 0 1,00 
Základní kapitál 0 1,00 0 1,00 
Fondy ze zisku -15 0,90 -10 0,93 
Zákonný rezervní fond / nedělitelný fond 0 1,00 0 1,00 
Statutární a ostatní fondy -15 0,72 -10 0,74 
Výsledek hospodaření minulých let -2 863 0,71 -250 0,96 
Nerozdělený zisk  minulých let -2 863 0,71 -250 0,96 
Výsledek hospodaření běžného ú.o. (+/-) -273 0,48 -158 0,37 
Cizí zdroje -5 555 0,87 -14 020 0,63 
Dlouhodobé závazky 106 1,47 183 1,55 
Závazky - podstatný vliv 106 1,47 183 1,55 
Jiné závazky -5 525 0,83 -7 110 0,74 
Krátkodobé závazky -5 525 0,83 -7 110 0,74 
Závazky z obchodních vztahů -1 625 0,94 -7 068 0,72 
Závazky ke společníkům, členům družstva a k 
účastníkům sdružení -350 0,56 0 1,00 
Závazky k zaměstnancům -451 0,56 -99 0,83 
Závazky ze sociálního zabezpečení a ZP -225 0,56 -53 0,82 
Stát - daňové závazky a dotace -52 0,51 69 2,25 
Přijaté zálohy -2 198 0,14 160 1,46 
Dohadné účty pasivní (nevyfakt. dodávky) -624 0,29 -119 0,54 

















Bankovní úvěry dlouhodobé -136 0,82 -93 0,85 
Krátkodobé bankovní úvěry 0 1,00 -7 000 0,33 
Ostatní pasiva a přechodné účty pasiv -75 0,00 10 #DIV/0! 
Časové rozlišení -75 0,00 10 #DIV/0! 
Výdaje příštích období -75 0,01 10 #DIV/0! 
Zdroj: Vlastní zpracování 
Vlastní kapitál společnosti má klesající tendenci a to hlavně oproti prvnímu roku. 
Ten je převážně zapříčiněn čerpáním z nerozděleného zisku minulých let. K navyšování 
základního kapitálu společnosti ve sledovaných obdobích nedocházelo a zůstává stejný 
ve výši 1300 tis. Kč. Neměnila se ani také výše zákonného rezervního fondu, který 
zůstává na hodnotě 100 tis. Kč. 
U položky cizí zdroje firma zaznamenala také výraznější pokles. Nejvíce 
ovlivňují vývoj této položky krátkodobé závazky a bankovní úvěry a výpomoci. Pokles 
krátkodobých závazků v roce 2010 je dán především tím, že se společnosti podařilo 
uhradit část dluhů, kterými byla zatížena. Výraznou změnou prošla také položka 
bankovních úvěrů a to zejména úvěrů krátkodobých. Díky dobrým vztahům firmy 
s bankou mohli čerpat krátkodobý bankovní úvěr ve výši 10 500 tis. Kč. Tento 
pravidelný úvěr se však v roce 2010 snížil na hodnotu 3 500 tis. Kč a to zřejmě vlivem 
horší finanční situace a stavu podniku. Dlouhodobé úvěry se pravidelně snižují o dané 
splátky a příznivý je fakt, že zbývá splatit již jen 516 tis. Kč. Snižovaly se také závazky 
k zaměstnanců a to o více jak polovinu a to v důsledku snižování celkového počtu 
zaměstnanců. Změnu zaznamenaly také přijaté zálohy u krátkodobých závazků a vidíme, 
že v roce 2009 a 2010 přijala méně záloh od odběratelů. 





























4.2.2 Horizontální analýza výkazu zisku a ztráty 
V níže uvedené tabulce můžeme vidět jednotlivé změny v nákladech a výnosech 
za uveden období. 
Tabulka 21: Horizontální analýza výkazu zisku a ztráty 
Změna 2008 až 
2009 
Změna 2009 až 
2010 TEXT 
abs.  index abs index  
Tržby za prodej zboží 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 
Výkony -35 186 0,69 -42 697 0,46 
Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb -28 902 0,74 -43 880 0,47 
Změna stavu zásob vlastní činnosti  -8 847 -3,23 3 785 0,44 
Aktivace 2 563 17,64 -2 602 0,04 
Výkonná spotřeba -31 051 0,67 -32 542 0,49 
Spotřeba materiálu a energie -8 262 0,62 -5 632 0,58 
Služby -22 789 0,69 -26 910 0,46 
Přidaná hodnota -4 135 0,79 -10 155 0,34 
Osobní náklady -6 255 0,68 -3 723 0,72 
Mzdové náklady -4 202 0,71 -2 755 0,73 
Náklady na sociální zabezpečení a ZP -1 749 0,64 -946 0,70 
Sociální náklady -304 0,07 -22 0,05 
Daně a poplatky -119 0,41 -15 0,82 
Odpisy DHM a DNM -88 0,86 37 1,07 
Tržby z prodeje dl. majetku a materiálu -3 585 0,03 7 601 77,78 
Tržby z prodeje dl. majetku -3 518 0,00 7 564 541,29 
Tržby z prodeje materiálu -67 0,56 37 1,44 
Zůstatková cena prod. dl. majetku a materiálu -1 422 0,05 3 651 49,68 
Zůstatková cena prodaného dl. majetku -1 426 0,00 3 726 #DIV/0! 
Prodaný materiál 4 1,06 -75 0,01 
Ostatní provozní výnosy -71 0,95 1 554 2,18 
Ostatní provozní náklady 358 1,29 -676 0,58 
Provozní výsledek hospodaření -265 0,80 -274 0,74 
Výnosové úroky 0 #DIV/0! 37 #DIV/0! 
Nákladové úroky 126 1,19 -187 0,76 
Ostatní finanční výnosy 0 #DIV/0! 9 #DIV/0! 
Ostatní finanční náklady -30 0,03 0 #DIV/0! 
Finanční výsledek hospodaření -96 1,14 233 0,70 
Daň z příjmu za běžnou činnost -88 0,00 117 #DIV/0! 
 - splatná -88 0,01 117 #DIV/0! 
 - odložená 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 
Výsledek hospodaření za běžnou činnost -273 0,48 -158 0,37 
Mimořádný výsledek hospodaření 0  0  
Výsledek hospodaření za účetní období (+/-) -273 0,48 -158 0,37 
Výsledek hospodaření před zdaněním -361 0,41 -41 0,84 
Zdroj: Vlastní zpracování 
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Výraznou změnu prodělaly ve výkazu zisku a ztrát výkony, které se v roce 2010 
snížily oproti prvnímu sledovanému roku téměř o 80 mil. Kč. Za tímto stavem pak stojí 
obrovský pokles tržeb z prodeje vlastních výrobků a služeb asi o 70 mil. Kč a zbylá 
částka připadá na snižování zásob, které se projevily na účtu změny stavu zásob vlastní 
činností.  
Výkonová spotřeba měla obdobný trend jako byl u výkonů a přidaná hodnota se 
výrazně snižovala. Osobní náklady se firmě snížily za tyto období zhruba o 10 mil. Kč, 
což je dáno především snižováním počtu zaměstnanců z 63 v roce 2008 na 26 v roce 
2010 a to vedlo ke snižování mzdových nákladů a nákladů na sociální zabezpečení 
a zdravotní pojištění.  
Firma v roce 2010 prodala část svého dlouhodobého majetku a byl to tak jeden 
z mála ukazatelů, který měl rostoucí trend. V tomto důsledku se zvedla také zůstatková 
cena prodaného dlouhodobého majetku. Výsledek hospodaření rovnoměrně klesal rok 
od roku zhruba o 300 tis. Kč vlivem snižujících se tržeb. 
Graf 3: Vývoj vybraných položek výkazu zisku a ztráty 




























4.2.3 Vertikální analýza rozvahy 
Vertikální analýza nám znázorňuje podíly jednotlivých položek aktiv ku 
celkovým aktivům. Na základě této analýzy jsou zkoumány jednotlivé komponenty 
majetku a kapitálu. 
























AKTIVA  CELKEM 55 839 100,0% 47 058 100,0% 32 630 100,0% 
Stálá aktiva 12 081 21,6% 14 263 30,3% 10 215 31,3% 
Dlouhodobý nehmotný majetek 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 
Dlouhodobý hmotný majetek 11 600 96,0% 13 782 96,6% 9 734 95,3% 
Pozemky 1 525 13,1% 2 813 20,4% 2 735 28,1% 
Stavby 7 619 65,7% 7 470 54,2% 3 812 39,2% 
movitých věcí 1 835 15,8% 1 458 10,6% 1 031 10,6% 
Nedokončený dlouhodobý hmotný   
majetek 621 5,4% 2 041 14,8% 2 156 22,1% 
Dlouhodobý finanční majetek 481 4,1% 481 3,5% 481 4,9% 
Oběžná aktiva 43 361 77,7% 32 555 69,2% 22 122 67,8% 
Zásoby 13 970 32,2% 3 697 11,4% 678 3,1% 
Dlouhodobé pohledávky 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 
Krátkodobé pohledávky 28 508 65,7% 27 529 84,6% 20 518 92,7% 
Krátkodobý finanční majetek 883 2,0% 1 329 4,1% 926 4,2% 
Ostatní aktiva - přechodné účty aktiv 397 0,7% 240 0,5% 293 0,9% 
Zdroj: Vlastní zpracování 
 
Z vypočtených údajů je zřejmé, že se na celkových aktivech podílí v majoritní 
míře oběžná aktiva a to v průměru kolem 71,6 %. Z tohoto poměru vyplývá, že jde 
o společnost kapitálově lehkou. Podíl oběžných aktiv sice rok od roku klesá, stále má 
však majoritní podíl v celkových aktivech.  
Nejvýznamnější podíl na stálých aktivech má bezesporu dlouhodobý hmotný 
majetek a to v prvních dvou letech zejména díky stavbám, ale v roce 2010 kvůli prodeji 
budovy tento ukazatel výrazně klesl. Dlouhodobý finanční majetek je ve všech 
sledovaných obdobích stále stejný, tudíž nedochází k žádným změnám 
Na oběžném majetku mají největší podíl ve všech letech krátkodobé pohledávky 
a v roce 2008 také ještě zásoby. Důvodem velkého podílu krátkodobých pohledávek na 
oběžném majetku je bezesporu dán předmětem činnosti této firmy. Firmy, které 
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vykonávají mimo jiné také stavební činnost, se vyznačují tím, že mezi dokončením 
stavby a platbou dochází k určité časové prodlevě. Tento ukazatel se nám sice 
v průběhu let snižuje, což je dobře, ale je to zejména kvůli méně zakázkám, které firma 
v roce 2009 a především v roce 2010 měla. 
V roce 2010 došlo také k razantnímu úbytku zásob a to o více jak 13 mil. Kč. 
Firma se tak snaží držet své zásoby na minimu, aby v nich nevázala příliš mnoho 
finančních prostředků. Velká většina potřebných dílů a součástí na stavby je dodávána 
proto přímo ze skladů dodavatelů. 























PASIVA  CELKEM 55 839 100% 47 058 100% 32 630 100% 
Vlastní kapitál 11 820 21% 8 669 18% 8 251 25% 
Základní kapitál 1 300 11% 1 300 15% 1 300 16% 
Kapitálové fondy 0 0% 0 0% 0 0% 
Fondy ze zisku 154 1% 139 2% 129 2% 
Výsledek hospodaření 
minulých let 9 843 83% 6 980 81% 6 730 82% 
Výsledek hospodaření běžného 
ú.o. (+/-) 523 4% 250 3% 92 1% 
Cizí zdroje 43 944 79% 38 389 82% 24 369 75% 
Rezervy 0 0% 0 0% 0 0% 
Dlouhodobé závazky 969 2% 939 2% 1 029 4% 
Krátkodobé závazky 42 975 98% 37 450 98% 23 340 96% 
Ostatní pasiva a přechodné 
účty pasiv 75 0% 0 0% 10 0% 
Zdroj: Vlastní zpracování 
Z výše uvedené vertikální analýzy pasiv můžeme vidět, že ve firmě převládá cizí 
kapitál nad vlastním. V průměru za tři sledované období je poměr zhruba 21 % kapitálu 
vlastního k 79 % kapitálu cizího. Tento poměr tak udává, že firma není finančně úplně 
samostatná.  
Cizí zdroje jsou tvořeny téměř 100 % krátkodobými závazky. Ty jsou pak 
z 60 % procent tvořeny závazky z obchodních vztahů a 40 % krátkodobými bankovními 
úvěry. Krátkodobé závazky v roce 2010 výrazně klesly a to především díky snížení 
krátkodobého bankovního úvěru z 10 500 tis. Kč na 3 500 tis. Kč. 
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Ve vlastním kapitálu tvoří hlavní složku výsledek hospodaření (zejména za 
minulé období) a to kolem 80 %. Zbylé procenta pak tvoří základní kapitál, který je ve 
všech letech stejný 1 300 tis. Kč. 
4.3 Analýza rozdílových ukazatelů 
 
4.3.1 Čistý pracovní kapitál 
Ukazatel čistého pracovního kapitálu patří mezi nejpoužívanější rozdílové 
ukazatele. Tento fond bezprostředně souvisí s běžným krátkodobým financováním, tedy 
s financováním oběžného majetku. Pro management firmy bývá pracovní kapitál částí 
oběžného majetku financovanou dlouhodobým kapitálem. Znamená to tedy, že 
představuje relativně volný kapitál, který by firma mohla využívat k zajištění hladkého 
průběhu hospodářské činnosti. (1) 
Tabulka 24: Vývoj čistého pracovního kapitálu 
 
Položka 2008 2009 2010 
Oběžná aktiva 43 361 32 555 22 122 
Zásoby 13 970 3 697 678 
Materiál 756 624 574 
Nedokončená výroba a polotovary 13 214 3 073 104 
Krátkodobé pohledávky 28 508 27 529 20 518 
Krátkodobý finanční majetek 883 1 329 926 
Krátkodobé závazky 32 475 26 950 19 840 
Krátkodobé bankovní úvěry 10 500 10 500 3 500 
Krátkodobé závazky celkem 42 975 37 450 23 340 
Pracovní kapitál netto  
( OA – KZ celkem ) 386 -4 895 -1 218 
Zdroj: Vlastní zpracování 
Pokud chce být podnik likvidní má mít určitou výši tohoto kapitálu, tzv. finanční 
polštář, který firmě dává jistotu pokračovat ve svojí činnosti i za předpokladu, že by ji 
postihla nepříjemná událost, která by si vyžádala nečekaný výdej peněžních prostředků. 
Z vypočtených výsledků můžeme vidět, že firma měla tento ukazatel kladný 
pouze v roce 2008. V dalších letech vykazoval zápornou hodnotu a to nejvíce v roce 
2009. V těchto letech kdy je čistý pracovní kapitál záporný je objem dlouhodobého 
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kapitálu menší než je objem stálých aktiv a část stálých aktiv je tak potom kryta 
krátkodobým kapitálem. Zde tak hrozí nebezpečí, že kvůli splácení krátkodobých 
závazků bude muset firma rozprodat svá stálá aktiva, což se také stalo v roce 2010, kdy 
firma prodala část svých budov. 
4.3.2 Čisté pohotové prostředky 
Čisté pohotové prostředky se počítají jako rozdíl mezi pohotovými peněžními 
prostředky a okamžitě splatnými závazky.  




2008 2009 2010 
Krátkodobý finanční majetek 883 1 329 926 
Závazky po lhůtě splatnosti  11 168 5 501 15 091 
Čisté pohotové prostředky  
(Krátk. fin. majetek – krátk. závazky) - 10 285 - 4 172 - 14 165 
Zdroj: Vlastní zpracování 
Ukazatel čistých pohotových prostředků vykazuje ve sledovaném období pouze 
záporných hodnot s výrazně kolísajícím trendem. Pro výpočet byly použity 
závazky po lhůtě splatnosti z příloh k účetním závěrkám. V roce 2008 byly tyto závazky 
převážně po lhůtě splatnosti do 90 dnů. V roce 2010 tvořila převážná část závazků 
do 90 dnů a do 180 dnů, poprvé se tam však také závazky po lhůtě splatnosti nad 
360 dnů.  
Záporné hodnoty čistých pohotových prostředků nám ukazují, že firma neměla 
dostatek finančních prostředků k úhradě svých splatných závazků. Porovnáme-li však 
dobu splatnosti krátkodobých splatných závazků a průměrnou dobu splatnosti 
pohledávek, můžeme konstatovat, že firma nemá až tak na první pohled zřejmé 
problémy s likviditou, protože doba úhrady pohledávek je ve sledovaném období kratší 




4.3.3 Čistý peněžní majetek 




2008 2009 2010 
Oběžná aktiva 43 361 32 555 22 122 
Zásoby 13 970 3 697 678 
Krátkodobé závazky celkem 42 975 37 450 23 340 
Čistý peněžní majetek  
( OA – zásoby - KZ ) -13584 -8592 -1896 
Zdroj: Vlastní zpracování 
 
Čistý peněžní majetek je ve všech sledovaných letech záporný, podobně jak 
tomu bylo u čistého pracovního kapitálu a vypovídá tak o špatné platební schopnosti 
podniku. K záporným hodnotám vede především stav krátkodobých závazků a v prvním 
roce také vyšší stav zásob. Dalším vlivem jsou i klesající oběžná aktiva celkem, 
krátkodobé pohledávky v průběhu let také klesají a přitom ještě ubývá peněžních 
prostředků a to má za následek klesání oběžných aktiv ve sledovaném období. 
Důvodem zlepšení situace bylo v roce 2010 snížení krátkodobých závazků 
a bankovních úvěrů. 
4.4 Analýza tokových ukazatelů 
 
4.4.1 Analýza cash flow 
Vzhledem k tomu, že firma VRBA, s.r.o. nesestavovala za sledované období 
přehled peněžního toku, využil jsem nepřímé metody pro její výpočet a názorné 
zobrazení. 
Provozní cash flow jsem vypočetl dle následujícího vztahu: (10) 
Výsledek hospodaření za úč. obd. (V60) 
+ Odpisy hmot. a nehmot. Majetku (V18) 
+- Změna stavu zásob   (A32 - dtto min.obd.) 
+- Změna stavu pohledávek  [(A02+A39+A48+A61+A62)-dtto m.o.] 
+- Změna stavu krátk.závazků  [(P88+P89+P90+P102+P116+P117)-dtto m.o.] 
+- Čas.rozl.nákladů a příjmů  [(A63)-dtto m.o.]   
+- Čas.rozl.výdajů a výnosů  [(P118)-dtto m.o.] 
= PROVOZNÍ CASH FLOW 
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Přírůstek zásob se projeví v CF jako (-), úbytek zásob jako (+). Přírůstek pohl. se 
projeví v CF jako (-), úbytek pohl.jako (+). Přírůstek závazků se projeví v CF jako (+), 
úbytek závazků jako (-). Přírůstek časového rozlišení nákladů a příjmů se projeví v CF 
jako (-), úbytek jako (+). Přírůstek časového rozlišení výdajů a výnosů se projeví v CF 
jako (+), úbytek jako (-). 
Investiční cash flow: (10) 
+- změna stavu investičního majetku [(A04+A13+A23)-dtto m.o.] 
  - odpisy     (V18) 
 = INVESTIČNÍ CASH FLOW 
Přírůstek inv.majetku se projeví v CF jako (-), úbytek investičního majektu se 
projeví v CF jako (+). 
Finanční cash flow: (10) 
+-  Změna stavu kapitálu   [(P69+P73+P78+P81)-(dtto+P84)m.o.] 
+-  Změna stavu dl.závaz. a dl.bank.úvěrů [P87+P91+P115-dtto m.o.] 
=   FINANČNÍ CASH FLOW 
 
Přírůstek kapitálu se projeví v CF jako (+), úbytek kapitálu se projeví v CF 
jako (-). Přírůstek úvěrů a výpomocí se projeví v CF jako (+), úbytek úvěrů a výpomocí 
jako (-) 
Přehled celkového cash flow dle nepřímé metody je uveden v příloze č. 3. 
Tabulka 27: Přehled cash flow 
v tis. Kč 2008 2009 2010 
Stav peněžních prostředků a peněžních ekvivalentů na 
začátku účetního období 
1758 883 1329 
Čistý peněžní tok z provozní činnosti 2477 6585 -3468 
Čistý peněžní tok z investiční činnosti 
-839 -2708 3485 
Čistý peněžní tok z finanční činnosti 
-2513 -3431 -420 
Čisté snížení, resp. zvýšení peněžních prostředků 
-875 446 -403 
Stav peněžních prostředků a peněžních ekvivalentů na 
konci účetního období 
883 1329 926 
Zdroj: Vlastní zpracování 
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Stav peněžních prostředků a peněžních ekvivalentů na konci účetních období má 
kolísavý trend. Pouze v roce 2009 dokázala firma svým hospodařením navýšit stav 
peněžních prostředků. V roce 2010 však dochází k jejímu snížení na hodnotu 926 tisíc 
Kč a značí to, že platební schopnost podniku je špatná a její výdaje převyšují příjmy. 
V tabulce pak můžeme přehledně vidět, které oblasti činností mají na tyto stavy největší 
vliv.  
Mezi nejvýznamnější část výkazu peněžního toku patří cash flow z provozní 
činnosti, které je využíváno jako jedno z měřítek výkonnosti podniku. Z uvedené 
tabulky můžeme vidět, že v roce 2008 respektive 2009 dosahoval čistý peněžní tok 
z provozní činnosti kladných hodnot a postupně narůstal. V roce 2010 se však dostal do 
záporných hodnot, což nebylo pro podnik příznivé. 
V roce 2008 dochází k největšímu snížení peněžních prostředků a to téměř 
o 900 tisíc Kč. Největší podíl na tom měl přírůstek zásob v provozní činnosti (1980 tisíc 
Kč) a záporný výsledek u investiční a finanční činnosti.  
V roce 2009 se naopak povedlo stav peněžních prostředků během období navýšit 
o téměř půl milionu Kč a to především díky cash flow z provozní činnosti. Na výši cash 
flow z provozní činnosti mělo v tomto roce největší vliv snížení zásob a to o více jak 
10 milionu Kč. Záporným znaménkem pak působilo především snížení u krátkodobých 
závazků o více jak 5,5 milionů Kč. 
Rok 2010 byl ve znamení dalšího poklesu peněžních prostředků. Z největší části 
bylo ovlivněno záporným tokem z provozní činnosti (3468 tis. Kč). Konkrétně pak 
položkou krátkodobých závazků, která se snížila o více jak 14 milionů Kč. Kladně 
naopak působilo snížení výše pohledávek o 7 milionů Kč a snížení velikosti zásob 
o 3 miliony Kč. 
Z ukazatelů investičního peněžního toku můžeme vidět, že v prvních dvou letech 
firma vydávala určité množství peněz na investiční výstavbu a v roce 2010 zaznamenala 
úbytek investičního majetku (3,5 milionů Kč). 
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Čistý peněžní tok vztahující se k finanční činnosti byl ve všech letech záporný. 
V roce 2010 se však značně snížil na částku 403 tisíc Kč a to především díky menšímu 
úbytku kapitálu, než tomu bylo v předešlých letech.  








Zdroj: Vlastní zpracování 
4.4.2 Analýza tržeb 
Tabulka 28: Přehled tržeb (v tis. Kč) 
















Celkové tržby 115 490 100% 83 003 100% 46 724 100% 
Tržby za prodej zboží 0 0% 0 0% 0 0% 
Tržby za prodej vlastních výrobků a 
služeb 111 806 97% 82 904 100% 39 024 84% 
Tržby z prodeje dl. majetku a 
materiálu 3 684 3% 99 0% 7 700 16% 
Tržby z prodeje cenných papírů a 
podílů 0 0% 0 0% 0 0% 
Zdroj: Vlastní zpracování 
Z výše uvedené tabulky o přehledu tržeb za roky 2008 – 2010 je patrné, že 
nejvýznamnější položku tržeb tvoří ve všech letech tržby z prodeje vlastních výrobků 

























se dostaly tržby z prodeje vlastních výrobků a služeb na hranici 84 % a to zejména 
z důvodu prodeje dlouhodobého majetku, který byl v tomto roce zaznamenán. 
Celkové tržby společnosti se každým rokem snižují, díky snížení poptávce po 
jejich službách. V roce 2008, kdy celkové tržby byly necelých 116 milionů korun, 
klesly do roku 2010 o více než 60 % na necelých 47 milionů korun a lze předpokládat 
další pokles i v roce 2011. Za vyššími tržbami v letech 2008 a potažmo i v roce 2009 
oproti roku 2010, stály především dobré zakázky z oblasti pozemních staveb. V roce 
2008 tvořily největší zakázky firmy při opravě a modernizaci panelových domů 
v Adamově v celkovém finančním objemu 25,5 milionů korun a přístavby budovy 
finančního úřadu v Tišnově v celkovém finančním objemu 17,2 milionů korun, nebo 
rekonstrukce atletického stadionu ASK Blansko. V roce 2009 to pak byly především 
stavební úpravy kotelny na bytový dům v Blansku v celkovém objemu 20,1 milionů 
korun, vybudování specializovaného ubytovacího zařízení pro komfortní rodinnou 
rekraci v objemu 16,7 milionů korun, stavební úpravy bytového domu v Pohořelicích za 
12,4 milionů korun nebo také rekonstrukce tepelných rozvodů a osazení měření tepla 
v prostorách Nemocnice Blansko. 
Jediným ukazatelem, který zaznamenal sice kolísavý, ale nakonec rostoucí trend, 
byl ukazatel tržeb z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu. Společnost v roce 2010 
odprodala část svého dlouhodobého majetku (budovy) za necelých 8 milionů korun, aby 
tak navýšila objem svých tržeb a zlepšila likviditu společnosti. 
Z výše uvedených výpočtů vyplývá, že by se měla firma zaměřit na 
zvýšení poptávky po svých službách, zvýšení povědomí o firmě a zlepšení 
marketingové kampaně za účelem zastavení každoročního klesání tržeb a pokrytí nejen 
svých nutných provozních nákladů, ale zajištění dostatečně vysokého hospodářského 
výsledku. 
Firma dále nevlastní žádné cenné papíry ani podíly, proto jsou tržby v této 




Graf 5: Analýza tržeb 
  Zdroj: Vlastní zpracování 
 
4.4.3 Analýza nákladů 
V následující tabulce si uvedeme vývoj provozních nákladů za sledované období 
roku 2008 – 2010.  
Tabulka 29: Provozní náklady 
 v tis. Kč 2008 2009 2010 
Náklady vynaložené na prodané zboží 0 0 0 
Výkonná spotřeba 94 473 63 422 30 880 
Spotřeba materiálu a energie 21 752 13 490 7 858 
Služby 72 721 49 932 23 022 
Přidaná hodnota 19 580 15 445 5 290 
Osobní náklady 19 778 13 523 9 800 
Mzdové náklady 14 543 10 341 7 586 
Odměny členům orgánů spol. a družstva 0 0 0 
Náklady na sociální zabezpečení a ZP 4 909 3 160 2 214 
Sociální náklady 326 22 0 
Daně a poplatky 202 83 68 
Odpisy DHM a DNM 614 526 563 
Zůstatková cena prod. dl. majetku a materiálu 1 497 75 3 726 
Změna stavu rezerv a opr. položek v provozní oblasti a 
komplexních nákladů příštích období 0 0 0 
Ostatní provozní náklady 1 252 1 610 934 
Převod provozních nákladů 0 0 0 
Celkové provozní náklady 117 816 79 239 45 971 













Tržby za prodej zboží
Tržby za prodej vlastních
výrobků a služeb
Tržby z prodeje dl. majetku a
materiálu
Tržby z prodeje cenných
papírů a podílů
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Z tabulky je patrné, že celkové provozní náklady podniku v čase klesají a jsou 
proti prvnímu sledovanému roku nižší o téměř 72 milionů korun. Jelikož jde o podnik, 
který se nezabývá prodejní činností, jsou ve všech letech náklady na prodané zboží 
nulové. Nejvýznamnější náklady tak tvoří náklady v oblasti výkonné spotřeby 
a osobních nákladů.  
Výkonná spotřeba zaznamenala nejvyšší úroveň v roce 2008 a tak i na tomto 
ukazateli vidíme, že ve sledovaném období byl pro firmu tento rok nejúspěšnější. 
Nejvyšší položkou ve výkonné spotřebě tvoří ve všech letech služby. Představují 
v průměru asi 77% celé výkonné spotřeby. Zbylých 23% pak připadá na spotřebu 
materiálu a energie. 
Osobní náklady taktéž každým rokem klesaly. Tento pokles je způsobený 
snižováním počtu zaměstnanců v každém roce. Osobní náklady jsou tvořeny mzdami 
zaměstnanců a odvody správě sociálního a zdravotního zabezpečení. V roce 2010 byly 
mzdové náklady již téměř o polovinu nižší jak tomu bylo v roce 2008. Co se týče 
vývoje nákladů na sociální zabezpečení a zdravotní pojištění, ten se odvíjí samozřejmě 
od velikosti samotných mzdových nákladů, ale také dle zákona, který stanovuje 
určité procento odvodu. Suma osobních nákladů tvoří asi 17 % celkových provozních 
nákladů. 
Daně a poplatky se poslední dva roky udržují na podobné úrovni a jen lehce 
klesají. Nejvyšší náklad tvořili v roce 2008 a to zhruba 200 tisíc korun. Odpisy 
dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku společnost počítá podle zákona o dani 
z příjmů. Z tabulky je patrné, že se odpisy pohybují ve všech letech téměř na stejné 
hodnotě, což značí, že firma v tomto období nenakoupila majetek ve velké hodnotě, 
který by musela začít odepisovat. Vyšších hodnot dosahuje zůstatková cena prodaného 
dlouhodobého majetku a materiálu pouze v roce 2010. Jde o částku ve výši 
neodepsaného dlouhodobého majetku, který byl v roce 2010 prodán.  
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4.4.4 Analýza výsledku hospodaření 
V návaznosti na analýzu tržeb a nákladů pokračujeme analýzou výsledku 
hospodaření.  
Tabulka 30: Výsledek hospodaření 
v tis. Kč 2008 2009 2010 
Provozní náklady 117 816 79 239 45 971 
Provozní výnosy 119 120 80 278 46 736 
Provozní výsledek hospodaření 1 304 1 039 765 
Finanční náklady 693 789 602 
Finanční výnosy 0 0 46 
Finanční výsledek hospodaření -693 -789 -556 
Daň z příjmu za běžnou činnost 88 0 117 
Výsledek hospodaření za běžnou činnost 523 250 92 
Mimořádné náklady 0 0 0 
Mimořádné výnosy 0 0 0 
Daň z příjmu z mimořádné činnosti 0 0 0 
Mimořádný výsledek hospodaření 0 0 0 
Náklady celkem 118 597 80 028 46 690 
Výnosy celkem 119 120 80 278 46 782 
Výsledek hospodaření za úč. obd. 523 250 92 
Výsledek hospodaření před zdaněním 611 250 209 
  Zdroj: Vlastní zpracování 
Z tabulky o výsledku hospodaření můžeme vidět, že firma ve všech 
letech dosahuje zisku, který má však klesající tendence. Nejvýraznější pokles byl 
zaznamenán v roce 2009, kdy klesl z 611 tisíc na 250 tisíc korun. I přes tento pokles je 
však dobré, že se firma ani v jednom ze sledovaných roků nedostala do ztráty, kterou by 
musela pokrýt z jiných zdrojů. 
Výš zmíněné zisky se z největší části odvíjí od provozní oblasti, protože finanční 
výsledek hospodaření je všech letech záporný a snižuje tak celkový výsledek 
hospodaření. Mimořádný výsledek hospodaření je vždy nulový a nemá tak žádný vliv 
na celkový výsledek hospodaření.  
 Snížení hospodářského výsledku v roce 2009 zapříčinil menší pokles 
provozních nákladů oproti samotnému poklesu provozních výnosů. Provozní náklady 
klesly o 38,4 milionů Kč, zatímco provozní výnosy klesly o 38, 9 milionů Kč. Co se 
týká rozdílu v procentuelním vyjádření, tak pokles nákladů o  32,7 % a pokles výnosů 
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o 32,9 % a vidíme, že i takhle malý rozdíl měl určitý vliv na výši hospodářského 
výsledku.  
4.4.5 Analýza přidané hodnoty 
Tabulka 31: Přidaná hodnota 
v tis. Kč 2008 2009 2010 
Výkony 114 053 78 867 36 170 
Výkonná spotřeba 94 473 63 422 30 880 
Přidaná hodnota 19 580 15 445 5 290 
Zdroj: Vlastní zpracování 
Přidaná hodnota má ve všech letech klesající charakter, což nám neznačí příliš 
pozitivní vývoj. Největší pokles byl zaznamenán v roce 2010 oproti roku 2009 a to 
66 %, což znamenalo snížení přidané hodnoty o více jak 10 mil. Kč. Tento výrazný 
pokles je způsoben snížením výkonů a výkonové spotřeby respektive snížení poptávky 
po službách v roce 2010.  
 
4.5 Analýza poměrových ukazatelů 
 
4.5.1 Ukazatele likvidity 
Ukazatele likvidity nám ukazují, jak si na tom stojí firma ve vztahu ke svým 
krátkodobým závazkům. Jinak řečeno jak rychle je schopna tyto závazky splácet. 
• Běžná likvidita 
Tabulka 32: Běžná likvidita 
Rok Běžná likvidita  




 Zdroj: Vlastní zpracování 
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Běžná likvidita nám říká, kolikrát je firma schopna uspokojit své věřitele, kdyby 
v určitý okamžik přeměnila tato oběžná aktiva na hotovost. Doporučené hodnoty se 
pohybují v rozmezí od 1,5 do 2,5.  
Z výše uvedeného vidíme, že firma VRBA, s.r.o. je pod touto doporučenou 
hranicí a má lehce kolísavý trend, avšak v roce 2010 se už zase přibližuje nejlepších 
hodnot roku 2008. Právě v roce 2008 by byl podnik schopný po přeměně oběžných 
aktiv v peníze zaplatit své krátkodobé závazky.  
• Pohotová likvidita 
Tabulka 33: Pohotová likvidita 





            Zdroj: Vlastní zpracování 
Pohotová likvidita, nebo-li likvidita druhého stupně je očištěna navíc o nepříliš 
likvidní položku – zásoby. Značí nám kolika korunami našich pohledávek a hotovosti je 
pokryta jedna koruna našich krátkodobých závazků. Doporučená hodnota je mezi 
1 až 1,5.  
Ve všech obdobích je likvidita opět pod touto hranicí, což nám značí, že 
společnost má problémy s vyrovnáním krátkodobých závazků. V roce 2010 se pohotová 
likvidita přibližuje doporučené hranici a to především díky téměř nulovým zásobám 






• Okamžitá likvidita 
Tabulka 34: Okamžitá likvidita 





            Zdroj: Vlastní zpracování 
Likvidita 1.stupně je považována za nejpřísnější ukazatel likvidity. Vyjadřuje 
nám okamžitou schopnost firmy uhradit své krátkodobé závazky. Doporučené hodnoty 
se pohybují v rozmezí od 0,2 do 0,5. Opět zde vidíme, že naše zkoumaná společnost je 
výrazně pod těmito hodnotami. V roce 2009 a 2010 je firma okamžitě schopná zaplatit 
pouze 4 % svých závazků. Za tímto stavem stojí zejména nízké peněžní prostředky ve 
všech letech a také vyšší krátkodobé závazky. Srovnání jednotlivých stupňů likvidit 
ukazuje následující graf. 
 
Graf 6: Srovnání likvidit 

















4.5.2 Ukazatele zadluženosti 
Ukazatele zadluženosti ukazují míru rizika věřitelů, že jejich pohledávky 
nebudou firmou uhrazeny. Přinášejí nám informace o úvěrovém zatížení firmy. 
Zadluženost je do určité míry žádoucí, ale nesmí to představovat pro firmu příliš vysoké 
finanční náklady.  
• Celková zadluženost 
Tabulka 35: Celková zadluženost 




            Zdroj: Vlastní zpracování 
Celková zadluženost firma, která sleduje poměr cizích zdrojů s aktivy má lehce 
kolísavý vývoj. Poměr vlastních a cizích zdrojů by měl mít ideálně poměr 50:50, lépe 
pak ještě 60:40. Zde vidíme, že firma má poměr v průměru 79:21. Cizí kapitál je však 
vysoký zejména díky krátkodobým závazkům z obchodních vztahů. Co se týče 
bankovních úvěrů ty se výrazně snížily a firma tak není natolik zadlužená, jak by se na 
první pohled mohlo zdát.  
• Míra zadluženosti k vlastnímu kapitálu 
Tabulka 36: Míra zadluženosti k vlastnímu kapitálu 




            Zdroj: Vlastní zpracování 
Tento ukazatel je především významný pro banku a to z hlediska poskytnutí 
úvěru. Tímto ukazatelem poměřujeme cizí kapitál ke kapitálu vlastnímu. Opět zde 
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vidíme kolísavý trend. Zadluženost vlastního kapitálu je však vysoká. Pozitivní je na 
tom fakt, že se za poslední rok výrazně snížila. Důvodem pro toto snížení je bezesporu 
výrazný pokles cizích zdrojů a to konkrétně krátkodobých závazků a krátkodobých 
bankovních úvěrů. Ve stavebnictví se často používá zálohový systém, proto nemá tento 
ukazatel příliš velkou vypovídací hodnotu. 
• Úrokové krytí 
Tabulka 37: Úrokové krytí 




            Zdroj: Vlastní zpracování 
Ukazatel úrokového krytí nám říká, kolikrát jsou úroky z poskytnutých úvěrů 
kryty výsledkem hospodaření. Čím je ukazatel vyšší, tím je to pro firmu lepší. Ukazatel 
v průběhu let mírně klesl a v roce 2010 nám ukazuje, že zisk před zdaněním 
a nákladovými úroky je 1,35krát vyšší, než úroky, které firma musela platit. Vývoj 
tohoto úrokového krytí odpovídá výši zisku ve sledovaných obdobích.  
• Koeficient samofinancování 
Tabulka 38: Koeficient samofinancování 




            Zdroj: Vlastní zpracování 
Koeficient samofinancování je opakem celkové zadluženosti. Je vyjádřením 
určité samostatnosti a finanční stability firmy. Jak již bylo zmíněno u celkové 
zadluženosti firmy, tyto výsledky neodpovídají úplně zlatému pravidlu financování.  
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Vzhledem k tomu, že základní kapitál firmy je za sledované období stále stejný, 
mění se vlastní kapitál jen díky výsledku hospodaření minulých let a výsledku 
hospodaření za běžné účetní období. Oba tyto ukazatele však mají klesající tendenci. 
• Finanční páka 
Tabulka 39: Finanční páka 




                 Zdroj: Vlastní zpracování 
Ukazatel finanční páky hodnotí výši přínosu pro vlastníky. Působí zde tzv. vliv 
páky. Pokud je rentabilita vlastního kapitálu větší než rentabilita celkového kapitálu, 
finanční páka je kladná. Finanční páka se v roce 2010 dostala na nejnižší hranici za 
sledované období. Důvodem poklesu je zřejmě snižující se hodnota cizích zdrojů. Ty 
tak společně s vlastním kapitálem tvoří nižší hodnotu pasiv (aktiv), které převyšují 
vlastní kapitál čím dál méně. Firma dosahuje ve všech letech finanční páky bez větších 
problémů. 
4.5.3 Ukazatele využití aktiv 
Ukazatelé aktiv nám poskytují informace o tom, jak efektivně firma VRBA, s.r.o. 
hospodaří se svými aktivy. Pokud by společnost měla více aktiv, než je účelné, vznikaly 
by jí zbytečné náklady, které by se podílely na snižování zisku. 
Tabulka 40: Ukazatele využití aktiv 
Aktivita 2008 2009 2010 
Obrat aktiv; (tržby / aktiva) 2,07 1,76 1,43 
Obrat stálých aktiv; (tržby / DHM) 9,56 5,82 4,57 
Doba obratu stálých aktiv (ve dnech) 38 63 80 
Doba obratu zásob (ve dnech) 44 16 5 
Doba obratu pohledávek (ve dnech) 90 121 160 
Doba obratu závazků (ve dnech) 103 144 212 
Zdroj: Vlastní zpracování 
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• Obrat celkových aktiv 
Ukazatel obratu aktiv měří efektivnost využití veškerých aktiv ve firmě. 
Doporučené hodnoty pro celkový obrat aktiv jsou v intervalu od 1,6 do 2,9. Z tabulky 
můžeme vypozorovat, že na začátku sledovaného období se obrat aktiv pohybuje 
v tomto intervalu, postupně však klesá a v roce 2010 je už lehce pod touto 
hranicí. Tržby i aktiva ve sledovaném období klesají. Každá položka klesá v trochu jiné 
míře.  
• Obrat stálých aktiv 
Obrat stálých aktiv má také klesající trend a to o více jak polovinu. Tím pádem 
se zvyšuje i doba obratu stálých aktiv, která je v roce 2010 na hranici 80 dnů. V téže 
roce se obrat stálých aktiv pohybuje u hodnoty 4,5. To znamená, že stálá aktiva se 
průměrně 4,5krát za rok otočí v tržby.  
• Doba obratu zásob 
Ukazatel doby obratu zásob se ve sledovaném období výrazně snížil až na 
hodnotu 5 dní. Firma tak ve svých zásobách neváže příliš velké peněžní prostředky. 
Je to způsobeno především předmětem činnosti firmy a také snížením zásob v roce 2010 
na minimum. Potřebný materiál tak firma neskladuje, ale je dodáván přímo ze 
skladů dodavatelů. Vyšší zásoby v roce 2008 nejsou způsobené materiálem, 
který firma skladuje, ale nedokončenou výrobou, která představovala téměř 95 % 
celkových zásob. 
• Doba obratu pohledávek 
Doba obratu pohledávek nám vyčísluje počet dnů, po které musí společnost 
čekat na platby od svých odběratelů. V roce 2008 činila doba obratu 90 dnů, v roce 
2010 už tato hodnota byla téměř dvojnásobná a to 160 dnů. Opět je to dáno především 




• Doba obratu závazků 
Doba obratu závazků naopak znamená dobu, po kterou firma dluží peníze svým 
dodavatelům. I tento ukazatel v průběhu sledovaného období značně roste a znamená 
tak, že firma platí svým dodavatelům čím dál později.  
Pokud porovnáme dobu obratu pohledávek s dobou obratu závazků vidíme, že 
závazky jsou větší. Tento jev je pro firmu příznivý. Využívá ták levného 
dodavatelského úvěru. Porovnání je vidět i na následujícím grafu. 
Graf 7: Doba obratu pohledávek a závazků 
 Zdroj: Vlastní zpracování 
4.5.4 Ukazatele rentability 
Ukazatele rentability přináší základní obraz o efektivitě podnikání. Ukazují 
firmě zda je efektivnější pracovat s vlastním kapitálem nebo cizími zdroji, jak firma 
zhodnotila svůj kapitál nebo jaké jsou její slabé stránky v hospodaření. 
Tabulka 41: Ukazatele rentability 
Ukazatel 2008 2009 2010 
Rentabilita     
  
Rentabilita  aktiv  (ROA) 0,94% 0,53% 0,28% 
Rentabilita vlastního kapitálu (ROE) 4,42% 2,88% 1,12% 
Rentabilita  tržeb 0,45% 0,30% 0,20% 
Rentabilita dlouhodobého kapitálu 4,09% 2,60% 0,99% 
Rentabilita nákladů 0,44% 0,31% 0,20% 
Zdroj: Vlastní zpracování 


















Tabulka 42: Ukazatele rentability (jiné hledisko) 
Ukazatel 2008 2009 2010 
Rentabilita      
  
Rentabilita  aktiv  (ROA) *)3 2,28% 2,21% 2,49% 
Rentabilita vlastního kapitálu (ROE)*) 10,78% 11,99% 9,83% 
Rentabilita  tržeb *) 1,10% 1,25% 1,74% 
Rentabilita  tržeb *) **)4 1,14% 1,25% 2,08% 
Rentabilita dlouhodobého kapitálu *) 9,96% 10,81% 8,74% 
Rentabilita nákladů *) 1,07% 1,30% 1,74% 
Zdroj: Vlastní zpracování 
 
Na první pohled vidíme značný rozdíl u výsledků z obou dvou tabulek. 
U rentabilit, které používají místo čistého zisku velikost EBIT jsou samozřejmě značně 
vyšší a to o více jak polovinu. Rentabilita aktiv nám ukazuje do jaké míry firma 
efektivně využívá svůj majetek. Tento ukazatel vychází v prvním případě nejlépe v roce 
2008. V případě, kdy počítáme s hodnotou ebitu, vychází nejlepší hodnoty v roce 2010. 
V tomto roce tak můžeme říci, že jedna koruna vložených aktiv generuje 2,5 haléřů 
zisku.  
Ukazatel rentability vlastního kapitálu má v případě počítání s čistým ziskem 
klesající tendenci. Tento ukazatel informuje společníky a investory o tom jak dobře 
investovali svůj kapitál a kolik na něj připadá zisku. V roce 2008 připadá na 1 Kč 
investovaného kapitálu přibližně 0,0442 Kč čistého zisku. Tato hodnota byla za 
sledované období nejvyšší z důvodu nejvyššího zisku po zdanění. V roce 2010 je to 
však už pouze jen 0,0112 Kč čistého zisku z jedné koruny. Rentabilita vlastního 
kapitálu by měla být vyšší než je rentabilita aktiv, což je splněno ve všech letech a firma 
tak efektivně využívá cizích zdrojů. 
Rentabilita tržeb je ve sledovaných obdobích velmi nízká. Dle doporučených 
hodnot by se měla pohybovat kolem 3 až 6 %. V případě varianty s čistým ziskem nám 
rentabilita tržeb postupně klesá až na hodnotu 0,20 %. Tento propad je dán snižujícím se 
ziskem a poklesem celkových tržeb.  
                                                 
3
 ve výpočtu ukazatele je použito místo čistého zisku velikost EBIT (č. zisk + daň + nákladové úroky) 
4
 ve výpočtu ukazatele je použito místo celk. tržeb pouze tržeb z obchodní a výrobní činnosti. 
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 Rentabilita dlouhodobého kapitálu ukazuje investorům jak efektivně investovali 
do svého byznysu z dlouhodobého hlediska. Zde vidíme, že tento ukazatel má klesající 
tendenci a nejefektivnější byl v roce 2008. Bylo to zapříčiněno v důsledku dosažení 
nejvyššího zisku za sledované období. 
 
Graf 8: Ukazatele rentability 
     Zdroj: Vlastní zpracování 
 
4.5.5 Ukazatele produktivity práce 
V následující podkapitole si probereme jednotlivé ukazatele týkající se 
produktivity práce. Pozornost bude zaměřena na mzdové náklady a počet zaměstnanců, 
produktivitu práce a přidanou hodnotu na jednoho pracovníka. 
 
Mzdové náklady a počet zaměstnanců 
Počet celkových zaměstnanců ve firmě za sledované období vcelku 
významně klesá. V roce 2008 ve firmě pracovalo 63 zaměstnanců, v roce 2010 


























spojen s každoročním snižováním poptávky po službách této firmy a tedy i úbytkem 
vykonávané práce.  
V roce 2008 a 2009 se měsíční mzdové náklady na 1 zaměstnance pohybovaly 
v průměru na 19 tisících Kč. V roce 2010 i přesto, že dochází ke snížení celkových 
mzdových nákladů téměř o 3 miliony Kč, mzdové náklady na jednoho pracovníka 
oproti roku 2009 výrazně stouply. Je to dáno především větším úbytkem počtu 
zaměstnanců a to především z řad dělníků, kteří pobírají menší mzdu, než tomu je 
u řídících pracovníků, jejichž počet se výrazněji neredukoval.  
Tabulka 43: Mzdové náklady 
  2008 2009 2010 
Počet zaměstnanců 63 47 26 
Mzdové náklady (v tis. Kč) 14543 10341 7586 
Mzdové náklady na 1 zaměstnance (roční v tis. Kč) 231 220 292 
Mzdové náklady na 1 zaměstnance (měsíční v Kč) 19237 18335 24314 
Zdroj: Vlastní zpracování 
Produktivita práce a přidaná hodnota na jednoho pracovníka 
Tabulka produktivity práce a přidané hodnoty nám ukazuje položky celkových 
tržeb a položky přidané hodnoty na jednoho pracovníka. V oblasti celkových tržeb se 
hodnota v roce 2009 snížila, v roce 2010 pak vidíme opět nepatrný nárůst. 
Tabulka nám tak ukazuje, že i když byly celkové tržby v roce 2008 nejvyšší a v roce 
2010 jednoznačně nejnižší (o téměř 70 milionů Kč), tak v přepočtu na jednoho 
pracovníka jsou celkové tržby téměř stejné a snižování zaměstnanců se tak téměř 
neprojevilo. 
Z výpočtů dále můžeme tvrdit, že i když se snižuje počet pracovníků, tak v roce 
2009 se to neprojevilo na produktivitě práce, která oproti roku 2008 rostla. V roce 2010 
přidaná hodnota na jednoho pracovníka však výrazněji klesla.  
Tabulka 44: Produktivita práce a přidaná hodnota na 1 pracovníka 
v tis. Kč na 1 pracovníka 2008 2009 2010 
Celkové tržby 1833 1766 1797 
Přidaná hodnota 311 329 204 
Zdroj: Vlastní zpracování 
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Z níže uvedeného grafu srovnání přidané hodnoty a průměrné roční mzdy na 
jednoho pracovníka s použitím logaritmického měřítka můžeme vidět, že mzdy v roce 
2007 a 2008 rostou přibližně ve stejném tempu. V roce 2010 se pak obě hodnoty 
protínají a mzdové náklady již začínají převyšovat přidanou hodnotu na jednoho 
pracovníka.  
 
Graf 9: Vývoj přidané hodnoty a průměrné mzdy na jednoho pracovníka 



























4.6 Shrnutí výsledků finanční analýzy 
 
Firma VRBA, s.r.o. působí na trhu od roku 1993 a za 19 let své existence si 
vybudovala dobré jméno na okrese Blansko. Na základě finanční analýzy společnosti 
jsem zjistil určité problémy finančního charakteru, které bude nutné v budoucnu řešit. 
V řadě ukazatelích se firma jeví jako průměrná, vykazující známky problémů 
a nejasného vývoje a jak naznačili soustavy ukazatelů, podnik spíše netvoří hodnotu pro 
své vlastníky a je ohrožen případným bankrotem. 
V průběhu našeho sledovaného období docházelo k jednoznačnému poklesu 
v oblasti tržeb z prodeje vlastních výrobků a služeb o necelých 70 milionů Kč. Dále 
docházelo také k neustálému snižování počtu svých zaměstnanců, kdy v roce 2008 měla 
firma 63 zaměstnanců a v roce 2010 již jen 26. Firma však dosáhla ve všech letech 
kladného hospodářského výsledku, z nichž nejlepší byl právě v roce 2008.  
Dále bylo zjištěno, že má firma problémy s rentabilitou a snižující se likviditou 
a podnik se dostává do problémů s platební schopností. Na základě rozboru stavových 
ukazatelů lze jednoznačně říci, že jde o společnost kapitálově lehkou, protože ve všech 
letech výrazně převyšují oběžná aktiva nad aktivy stálými. V následující části si blíže 




Celkový kapitál ve firmě v průběhu sledovaných let značně klesá a za roky 2008 
až 2010 klesl o více jak 23 milionů Kč. Na straně aktiv tento pokles způsobuje 
v největší míře oběžný majetek, který se snížil o více jak 21 milionů Kč. Konkrétně je 
tento pokles způsoben krátkodobými pohledávkami a úbytkem zásob v roce 2009 
a 2010. Nejvýznamnější položkou oběžných aktiv jsou krátkodobé pohledávky 
z obchodních vztahů. Důvodem velkého podílu krátkodobých pohledávek na oběžném 
majetku je bezesporu díky předmětu činnosti této firmy. Firmy, které se zabývají 
stavební činností, se vyznačují tím, že mezi dokončením stavby nebo rekonstrukce 
a platbou dochází k určité časové prodlevě.  
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Na straně pasiv má klesající tendenci vlastní kapitál i cizí zdroje. U vlastního 
kapitálu je to převážně oproti prvnímu roku. Tento pokles byl převážně zapříčiněn 
čerpáním z nerozděleného zisku minulých let. Základní kapitál zůstává poslední roky 
stejný a je ve výši 1300 tis. Kč. Výše základního kapitálu je tak značně vyšší než je 
dáno zákonem, který určuje minimální hranici základního kapitálu pro společnosti 
s ručeným omezeným a je tak krokem, který napomáhá stabilizovat finanční situaci ve 
firmě. Pokles u cizích zdrojů nejvíce ovlivňují položky krátkodobých závazků 
a bankovní úvěry a výpomoci. Výraznou změnou prošla v roce 2010 položka 
bankovních úvěrů, kdy se snížil pravidelný krátkodobý kontokorentní bankovní úvěr ve 
výši 10500 tis. Kč na 3500 tis. Kč. Firma je financována z velké části cizím kapitálem 
oproti vlastnímu kapitálu. Cizí zdroje tvoří za sledované období v průměru od 75 % do 
82 % celkových pasiv. 
Výsledek hospodaření 
Z výsledků hospodaření firmy můžeme vidět, že ve všech letech dosahuje zisku, 
tento zisk má však klesající tendenci. Nejviditelnějšího poklesu firma dosáhla za 
sledované období v roce 2009, kdy výsledek hospodaření za účetní období klesl z 523 
tisíc Kč na 250 tisíc Kč, tedy o více jak polovinu. V roce 2010 se pohyboval na částce 
92 tisíc Kč. Pozitivním faktem je, že firma za sledované období nezaznamenala záporný 
výsledek hospodaření. 
Celkový výsledek hospodaření se z největší části odvíjí od provozního výsledku 
hospodaření. Finanční výsledek hospodaření je všech letech záporný a působí tak špatně 
na celkový výsledek hospodaření. Mimořádný výsledek hospodaření nemá žádný vliv 
na celkový výsledek hospodaření.  
Cash flow 
Jelikož firma nesestavuje výkaz peněžního toku, pro potřeby finanční analýzy 
jsem ho vytvořil za pomoci nepřímé metody, která však nezobrazuje úplně všechny 
skutečnosti. Pro stav peněžních prostředků na konci účetních období je charakteristický 
kolísavý trend. Pouze v jednom roce a to 2009 dokázala navýšit stav svých peněžních 
prostředků. V dalším roce však dochází opět ke snižování a to na hodnotu 926 tisíc Kč 
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a vypovídá nám to o tom, že platební schopnost firmy byla v tomto roce špatná a její 
výdaje převyšovaly příjmy. Nejvýznamnější část peněžního toku tvoří cash flow 
z provozní činnosti. V prvních dvou sledovaných letech dosahoval čistý peněžní tok 
z provozní činnosti kladných hodnot a navíc postupně rostl. V roce 2010 byl však 
záporný, což nebylo pro podnik příznivé a projevilo se to na celkovém snížení 
peněžních prostředků na konci období. 
Čistý pracovní kapitál, čistý peněžní majetek 
Čistý pracovní kapitál měla firma kladný pouze v roce 2008. V dalších letech 
vykazoval již zápornou hodnotu a to především v roce 2009. V roce 2009 a 2010 byl 
objem dlouhodobého kapitálu menší než objem stálých aktiv a část stálých aktiv tak 
musela být pokryta krátkodobým kapitálem. Při této situaci hrozí nebezpečí 
rozprodávání stálých aktiv, což se také v roce 2010 stalo. Firma v tomto roce prodala 
část svých budov. Pokles čistého pracovního kapitálu byl dán zejména poklesem méně 
likvidních položek (zásoby a nedokončená výroba a polotovary). 
Čistý peněžní majetek byl v celém období záporný a vypovídá tak o nepříliš 
dobré platební schopnosti firmy. Nejvyšších záporných hodnot dosahoval v roce 2008 
a to necelých 14 milionů Kč. K těmto záporným hodnotám vedl především stav 
krátkodobých závazků a krátkodobých bankovních úvěrů a v prvním roce navíc větší 
stav zásob oproti dalším rokům. Na tomto stavu se podílela také klesající oběžná aktiva 
celkem. Důvodem zlepšení stavu v roce 2010 na sice zápornou hodnotu (1896 tis. Kč), 
bylo zejména snížení krátkodobých závazků a krátkodobých bankovních úvěrů celkem 
o více jak 14 milionů Kč. 
Likvidita 
Prvním ze zkoumaných poměrových ukazatelů byla likvidita. Všechny tři 
stupně likvidity skončily pod hranicí doporučených hodnot a udávají nám tak, že má 
problémy se splácením svých krátkodobých závazků. Běžná likvidita se pohybovala 
těsně pod hranicí 1 a nastal tak problém s likviditou. Je potřebné důkladné plánování 
peněžních toků na eliminaci tohoto rizika. Pohotová likvidita se pohybovala od 0,68 do 
0,92, opět pod hranicí doporučených hodnot. Má však rostoucí trend. Ten je způsoben 
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díky téměř nulovým zásobám v roce 2010 a snižujícím se krátkodobým závazkům. 
Okamžitá likvidita vykazuje nejmenší hodnoty, hluboko pod hranicí doporučených. 
Hodnoty 0,02 až 0,04, nám říkají, že firma je schopná okamžitě zaplatit pouze dvě 
respektive čtyři procenta svých závazků a to zejména díky nízkým peněžním 
prostředkům a vyšším krátkodobým závazkům.  
Aktivita 
Obrat celkových aktiv je v prvních dvou letech v rozmezí od 2,07 do 1,76, což 
můžeme považovat za přijatelné. V roce 2010 však klesl pod doporučenou hranici. 
Obrat stálých aktiv má také klesající tendenci. Nejlépe je na tom v roce 2008, nejhůře 
pak v roce 2010, kdy se stálá aktiva v průměru otočí 4,5krát za rok v tržby. Doba tohoto 
obratu je tak na hranici 80 dnů. Doba obratu zásob je na velmi dobré úrovni (v roce 
2010 pouze 5 dní), což je dáno především typem podniku a tím, že za sledované období 
váže v zásobách jen malé množství peněžních prostředků.  Doba obratu závazků je 
všech letech větší jak doba obratu pohledávek, což je pro firmu příznivé a značí, že 
využívá levného dodavatelského úvěru. Doba obratu závazků se pohybuje od 103 do 
212 dnů, doba obratu pohledávek od 90 do 160 dnů. 
Zadluženost 
Celková zadluženost se ve firmě pohybuje nad úrovní 75 procent. Tato vyšší 
zadluženost je však dána především díky krátkodobým závazkům z obchodních vztahů, 
které v průměru za sledované období přestavují asi 76 procent cizích zdrojů. Snižování 
celkové zadluženosti v posledním roce vede ke snižování velikosti finanční páky, která 
tak rok od roku působí menší silou na rentabilitu. Úrokové krytí sice v průběhu let 
klesalo, ale přesto nám ukazuje, že zisk před zdaněním je v posledních dvou letech 
zhruba 1,35krát vyšší, než jsou úroky, které firma musela platit.  
Rentabilita 
Ziskovost je ve firmě nízká a lehce proměnlivá. Odvíjí se od výše dosahovaného 
zisku. Rentabilita celkového kapitálu se nachází na velmi malé úrovni a je hluboce pod 
hranicí doporučovaných hodnot (10 %). Pohybuje se ve sledovaném období pod hranicí 
jednoho procenta v případě počítání s hospodářským výsledkem po zdanění, což je 
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velmi špatné. Rentabilita vlastního kapitálu dosahuje vyšších hodnot než je rentabilita 
aktiv a firma tak efektivně využívá cizích zdrojů. V roce 2008 připadalo na jednu 
korunu investovaného kapitálu asi 0,044 Kč čistého zisku, v roce 2010 to už bylo jen 
0,011 Kč čistého zisku z jedné koruny. Rentabilita tržeb klesá úměrně s poklesem tržeb  
a zisku za sledované období a pohybuje se na úrovni 0,30 procent. Celkově lze říci, že 
firma není příliš rentabilní.  
Soustavy ukazatelů 
Nástroje, které hodnotí celkovou finanční situaci v podniku jsou vybrané 
bankrotní a bonitní modely. Dle Králíckova Quicktestu bylo zjištěno, že se firma 
pohybuje kolem známky 3 až 4, která značí o průměru až možném špatném stavu 
podnikání. Nejlépe na tom byla u kapitálové síly, špatně u zadlužení, výnosová situace 
však dopadla ještě hůře a svědčí o špatné situaci ve firmě.  
Další soustavou hodnotících ukazatelů je Altmanův index (Z-skóre). Firma se 
u tohoto ukazatele pohybovala ve všech letech v doporučených hodnotách pro tzv. 
šedou zónu. Má však klesající trend a v dalších letech hrozí propad pod tuto zónu. Za 
tímto klesajícím stavem stojí výrazné snižování tržeb a čistého pracovního kapitálu. 
Vývoj čistého kapitálu k aktivům pak působí na výslednou hodnotu tohoto indexu 
negativně.  
Z indexů IN vyplývá, že firma zaznamenala nejkritičtější hodnoty v roce 2010. 
Z indexu IN 95 a IN 99 je patrné, že se firma pohybuje na úrovni rizikového podniku 
a spíše netvořila hodnotu pro vlastníky, v posledním roce již hodnotu dle tohoto indexu 
netvořila a ukazatel EVA byl tak záporný. Z indexu IN 01, který je stavěn na 
vyhodnocování finančního zdraví u českých podniků můžeme vidět, že se firma 
pohybovala v šedé zóně pouze v prvním roce. Postupně se dostává pod tuto hranici 
a netvoří hodnotu pro vlastníky s ohrožením bankrotu. Na tomto sestupu měl největší 




4.7 Návrhy na zlepšení stávající situace 
 
Na základě provedené finanční analýzy za roky 2008 až 2010 ve firmě 
VRBA, s.r.o. byla souhrnně zhodnocena finanční situace firmy. Výsledky provedené 
analýzy pro firmu nevyznívají příliš pozitivně. Byly odhaleny určité problémy, 
s kterými se firma potýká a je potřeba jim věnovat větší pozornost. V této části práce, 
budu na základě zjištěných skutečností prezentovat jednotlivé návrhy, které byl mohly 
napomoci stabilizovat celkovou ekonomickou situaci ve firmě a posloužit jako inspirace 
a vodítko k dalšímu rozhodování při řízení podniku. 
Provádění finanční analýzy  
Z analýzy současného stavu ve firmě bylo zjištěno, že neprovádí finanční 
analýzu, která je v dnešní době už tak trochu nutností pro správné řízení a rozhodování 
v podniku. Firma by měla provádět finanční analýzu minimálně jednou za rok, 
v ideálnějším případě pololetně či každý měsíc. Pokud bude finanční analýza prováděna 
pravidelně v delším časovém úseku, bude mít firma k dispozici důležitá data, která 
umožní meziroční srovnání a sledování úspěchu či neúspěchu firmou zvolených 
strategií.  
Hlavním předpokladem pro vytváření účinné finanční analýzy je mít k dispozici 
měsíční účetní výkazy (rozvaha, výkaz zisku a ztráty, cash flow). Měsíční finanční 
analýza napomůže zachytit výkyvy během hospodářského roku, které by roční analýza 
nezaznamenala. Je důležité, aby firma znala veškeré zásady a postupy jak finanční 
analýzu efektivně provádět.  
Firma si může finanční analýzu zpracovávat ručně dle metodiky a informací 
z teoretické části, což je v dnešní době však zbytečně zdlouhavé, protože existuje řada 
programů, které dokáží udělat tuto práci za vás. Dle potřeb firmy bych navrhl dvě 
možnosti zpracování finanční analýzy. A to za pomoci aplikace FinAnalysis 2.12, která 
je sestavena ve známém a používaném prostředí Microsoft Excel. Tato aplikace stojí 
3480 Kč včetně DPH a umožňuje rozbor až třinácti po sobě jdoucích účetních období. 
Aplikaci si je možné vyzkoušet také v demoverzi, která na třech obdobích ukáže 
prostředí a práci programu. Celkový rozbor se pohybuje na 50 stranách ve formě grafů 
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a tabulek, které jsou velmi přehledné a umožní dobrou orientaci ve výsledcích. Pro 
výpočet všech ukazatelů je nutné zadat vstupní údaje o firmě a následně z rozvahy, 
výkazu zisku a ztrát a peněžního toku. Výpočty ukazatelů proběhnou po zadání 
automaticky a majitel tak během okamžiku získá údaje o majetkové struktuře, 
rozdílových ukazatelích, poměrových ukazatelích, tokových a podobně.  
Druhou možností, kterou spíše doporučuji je nákup softwaru FAF. Tento 
program je daleko propracovanější a poskytuje například profesionální rating 
k hodnocení bonity firem, hodnotí až 24 slabých a silných stránek firmy na základě 
údajů z výkazů, hodnotí finanční ukazatele v desetistupňové škále, hodnotí dodavatelské 
riziko, zpracovává a modeluje budoucí vývoj cash flow, poskytuje analýzu účetních 
výkazů, identifikuje trendy, obsahuje přes 40 ukazatelů a 70 logicky uspořádaných 
grafů a další. Taktéž pracuje v prostředí MS Excel s databází až pro 100 účetních 
závěrek. Výhodou tohoto programu je také tzv. funkce „co když“, která například nabízí 
odpovědi na otázky typu co se stane když investujete, půjčíte si z firmy, klesnou tržby 
apod. Tento software je nabízen ve třech licencích, z nichž bych 
firmě doporučil základní licenci Start, která stojí v případě jedné instalace 10200 Kč 
s DPH.  
Výsledky jednotlivých ukazatelů by firma měla posléze srovnávat s plánem, 
odvětvím, expertními zkušenostmi nebo s požadavky při poskytování dotace nebo 
úvěru.  
Vyhotovování a sledování peněžního toku (cash flow) 
Při spolupráci s podnikem a následném zkoumání a využívání finanční analýzy 
bylo zjištěno, že firma nevyhotovuje přehled peněžního toku cash flow. I když jde podle 
zákona o výkaz nepovinný, myslím si, že by firmě jeho vyhotovování poskytlo lepší 
informovanost o pohybech peněžních prostředků. Firma by měla začít tento výkaz 
vyhotovovat minimálně jednou ročně. V případě, že by se rozhodla o provádění měsíční 
finanční analýzy, bylo by dobré provádět také měsíční sestavování peněžního toku.  
V případě, že by si firma zakoupila licenci na některý z uvedených softwaru na 
zpracovávání finanční analýzy, ušetřila by si práci při sestavování, protože tyto softwary 
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umí peněžní tok sestavovat. Při ručním sestavování by mohla využít metodiky 
v kapitole 4.4.1 Analýza cash flow, kde jsem popsal postup sestavení peněžního toku 
nepřímou metodou. Bylo zjištěno, že dochází ke snižování peněžních prostředků 
a důležité pro firmu bude se zaměřit na strukturu provozního cash flow, které vyšlo 
v posledním roce záporně a firma se dostává do problémů s platební schopností.  
Návrh marketingové strategie 
Marketing, reklama a správná propagace je nedílnou součástí každé firmy a měla 
by být na co nejlepší úrovni. Je důležité, aby se firma zaměřila více na marketingový 
průzkum, který by přinesl potřebné informace o přáních zákazníka, o vývoji na trhu 
o stavu konkurence atp. I když firma působí na trhu řadu let, musí se udržet v kontaktu 
s trhem a přáním zákazníků.  
Doporučoval bych firmě vytvářet roční marketingový plán, který by v sobě 
zahrnoval plánované propagační aktivity, ale také obsahoval určitý prostor pro aktuální 
opatření. Následně je potom důležité vyhodnocovat a srovnávat efektivnost jednotlivých 
zvolených propagačních nástrojů. Firma využívá jen málo místa pro svoji reklamu. 
Objevuje se v katalogu firem Blanenska, který pravidelně vychází, občasná reklama 
v místních novinách, loga podniku na firemních autech nebo jako sponzor sportovních 
akcí. Co se týká propagačních letáků, ty jsou již řadu let stejné. Neprošly žádnou 
změnou, inovací, či aktualizováním údajů a pro lepší a správnější přenos informací mezi 
spotřebiteli, by se měla zaměřit na nový návrh propagačních materiálů. Firma by také 
měla zvážit výhodnost umístění většího počtu billboardů a poutačů na okrese Blansko.  
V dnešní době je důležité mít správně umístěnou reklamu také na internetu. 
V první řadě se jedná o vlastní internetové stránky, které firma samozřejmě vlastní, co 
se však týče jejich aktuálnosti a obměny tak tam vidím značný nedostatek, na kterém by 
firma měla zapracovat. Je potřeba doplnit aktuálnosti údajů (aktuální počet zaměstnanců, 
aktuální reference zákazníků, nabídku prodeje a pronájmu realit, atp.) a zmodernizovat 
celkový design stránek. I když je firma za dobu své existence na okrese Blansko 
poměrně známá, přesto si myslím, že lepší propagace by byla jenom ku prospěchu. Je 
potřeba převzít iniciativu a být v předstihu před konkurencí.  
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Snížení objemu pohledávek a řízení platební schopnosti podniku 
Ze zjištěné finanční analýzy byla zjištěna špatná schopnost firmy uspokojit své 
krátkodobé věřitele. Důvodem k tomuto problému je především nízká hodnota 
pohotových finančních prostředků, která je dána důsledkem vázání neúměrného 
množství financí v pohledávkách. Dalším důvodem je pak také vysoká hodnota závazků 
firmy. Peněžní prostředky, které jsou vázány v pohledávkách u zákazníků firmy, 
nepřinášejí žádné úroky a tak by se měly pohybovat na co nejnižší úrovni. Firma by se 
měla zaměřit na snížení objemu krátkodobých pohledávek z obchodních vztahů a snažit 
se o přesun peněžních prostředků, které jsou v nich vázány do více likvidnějších forem 
krátkodobého finančního majetku, kde by mohly být úročeny. 
Ve všech sledovaných obdobích se firma potýká s velkou částí pohledávek po 
lhůtě splatnosti. V roce 2010 je však necelých 20% pohledávek společnosti po lhůtě 
splatnosti. Jedná se o částku téměř 5 mil. Kč a s tím je spojeno riziko, že tyto 
pohledávky nemusí být společnosti proplaceny. Nutné je také brát v úvahu dodatečné 
náklady spojené s jejich vymáháním a ušlý zisk, který by mohla mít při jejich jiném 
využití. Je nutné, aby se firma do budoucna zaměřila na efektivnější řízení pohledávek 
a především na prevenci vzniku těchto pohledávek.  
Firma by měla zvýšit iniciativu zavedení včasného upomínání odběratelů. 
Základem by vždy měla být důsledná kontrola lhůt splatnosti pohledávek a zahájení 
aktivity hned při náznaku překročení doby splatnosti. U zákazníků, se kterými jsou 
opakované problémy, je zapotřebí upozornit ještě před splatností ve snaze zabránit tak 
dalšímu narůstání dluhu. K urychlení inkasa pohledávek může firma využít například 
poskytnutí skonta, tedy určité slevy v případě dřívějšího zaplacení, nebo možnost 
využití faktoringu. Využití těchto nástrojů by však pro firmu mohlo znamenat nižší 
příjem, který by při snaze opětovně navýšit své tržby a peněžní prostředky nebyl příliš 
vhodný. 
 V rámci snižování objemu pohledávek po lhůtě splatnosti by mohla firma 
stanovit jednotlivým zákazníkům určité úvěrové limity. Jinak řečeno maximální 
možnou částku, kterou je firma ochotna akceptovat. Po překročení tohoto limitu, by pak 
89 
bylo možností zajištění pohledávky směnkou avalovanou bankou nebo bankovní 
zárukou. 
Vysoké procento pohledávek se snaží firma alespoň částečně krýt pozdější 
úhradou svých závazků a jak vyplynulo z ukazatelů aktivity využívá tak levného 
dodavatelského úvěru.  Většinou se však jedná o závazky po lhůtě splatnosti do 180 dnů. 
Z ukazatelů likvidity vyplynulo, že firma je schopná okamžitě zaplatit pouze dvě 
respektive čtyři procenta svých závazků a s likviditou má tak ve všech letech určité 
problémy. V rámci řízení platební schopnosti firmy, bych tak doporučil sestavování 
jednoduchého finančního plánu na určité období, který by obsahoval dva stěžejní 
ukazatele a to plánované příjmy a plánované výdaje. Jednoduchý finanční plán pro 
jednotlivá čtvrtletí by mohl vypadat následovně: 
Tabulka 45: Finanční plán 
Položka Období Období Období Období 
Prodej     
Inkaso     
Pohledávky     





SOUČET PŘÍJMŮ     
Nákup materiálu     
Administrativní výdaje     
Marketingové výdaje     
Provozní výdaje     
Splátky úvěrů     
Nákladové úroky     
Daně      
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III. SALDO     
Hotovost na začátku období 
    
Saldo     
Hotovost na konci období 
    

















PŘEBYTEK/NEDOSTATEK     
Zdroj: Vlastní zpracování 
90 
Takovýto plán, by firmě umožnil lepší přehled o termínech, ke kterým je potřeba 
zajistit finanční prostředky. Na základě zjištěných výsledků z finanční analýzy bych 
firmě doporučoval sestavovat takovýto plán v kratších intervalech (čtvrtletně). V plánu 
je také možné zohlednit určitou pesimistickou variantu, kdy by firma nedosahovala 
očekávaných tržeb. 
Realitní činnost 
Jak již bylo zmíněno v popise firmy a analýze současného stavu, firma se snaží 
o další diverzifikaci svého portfolia služeb prostřednictvím realitní činnosti. V rámci 
této činnosti nabízí prostory k pronájmu a prodeji bytových i nebytových prostor. 
V současné době se jedná zejména o pronájem části budovy, kde firma sídlí a prodej 
zrekonstruovaných objektů pro bydlení.  
Zde bych chtěl firmě navrhnout větší úsilí v propagaci této činnosti, protože 
k pronájmu a prodeji nabízí více objektů, než je uvedeno na ne příliš aktuálních 
stránkách firmy. Přesný popis objektů je uveden pouze na sídle firmy, což je určitá 
nevýhoda. Firmě bych navrhl propagaci těchto objektů v rámci reklamy v blanenských 
novinách a zpravodajích. Díky větší informovanosti o pronajímaných lokalitách, by tak 
firma mohla získat rychleji peněžní prostředky z jejich nájmu. Z analýzy bylo zjištěno 
větší snižování stavu zaměstnanců v rámci sledovaného období a tím pádem právě 











Cílem této diplomové práce bylo posouzení finančního zdraví firmy 
VRBA, s.r.o. za pomocí finančních ukazatelů a metod finanční analýzy a na základě 
zjištěných skutečností a událostí navrhnout konkrétní opatření, které by mohly vést ke 
zlepšení finanční situace této firmy.  
Základem pro vypracování mojí diplomové práce byly teoretické poznatky 
získané během studia, zjištění informací o podniku a současného stavu a pro výpočty 
pak posloužily účetní výkazy, které jsou součástí příloh.  
Finanční analýza podniku byla provedena ve čtvrté kapitole této diplomové 
práce. Z výsledků finančních ukazatelů za roky 2008 až 2010 vyplynulo, že firma 
hospodaří s určitými problémy a má nejasný vývoj, který je potřeba začít více řešit. 
V průběhu sledovaného období docházelo k výraznému poklesu tržeb až o 70 milionů 
Kč a s tím spojené snižovaní hospodářského výsledku a firma byla nucena mimo jiné 
upravit počet svých zaměstnanců a snižovat své náklady. Je nutné, aby se firma 
zaměřila na zlepšení platební schopnosti a rentability, které se v průběhu let horšily. Pro 
rozhodování a přesnější řízení podniku je zapotřebí zpracovávat finanční analýzu, která 
napomůže odhalovat slabé stránky a nedostatky a napomůže pružněji reagovat na 
vzniklé problémy. Velký důraz by měl být kladen na sestavování a sledování peněžního 
toku a snaze navýšit peněžní prostředky k upevnění finančního zdraví podniku. 
Závěrem se dovolím konstatovat, že stanovený cíl diplomové práce byl splněn. 
Posoudil jsem finanční zdraví podniku na základě finanční analýzy a jejich konkrétních 
ukazatelů a zjištěných výsledků jsem navrhl konkrétní návrhy a opatření na zlepšení 
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Příloha 1: Rozvaha VRBA, s.r.o. za období 2008 – 2010 (v tis. Kč) 






2008 2009 2010 
AKTIVA  CELKEM 1 55 839 47 058 32 630 
Pohledávky za upsaný základní kapitál 2       
Stálá aktiva 3 12 081 14 263 10 215 
Dlouhodobý nehmotný majetek 4 0 0 0 
Zřizovací výdaje 5       
Nehmotné výsledky výzkum. a vývoje 6   0 0 
Software 7     0 
Ocenitelná práva 8 0 0 0 
Goodwill 9       
Jiný dlouhodobý nehmotný majetek 10   0 0 
Nedokončený dl. nehmotný majetek 11       
Poskytnuté zálohy na DNM 12       
Dlouhodobý hmotný majetek 13 11 600 13 782 9 734 
Pozemky 14 1 525 2 813 2 735 
Stavby 15 7 619 7 470 3 812 
Samostatné movité věci a soubory         
movitých věcí 16 1 835 1 458 1 031 
Pěstitelské celky trvalých porostů 17       
Základní stádo a tažná zvířata 18       
Jiný dlouhodobý hmotný majetek 19       
Nedokončený dlouhodobý hmotný majetek 20 621 2 041 2 156 
Poskytnuté zálohy na DHM 21       
Opravná položka k nabytému majetku 22       
Dlouhodobý finanční majetek 23 481 481 481 
Podíly v ovládaných a řízených         
osobách 24 231 231 231 
Podíly v účetních jednotkách pod         
podstatným vlivem 25       
Ostatní dlouhodobé cenné papíry a podíly 26 250 250 250 
Půjčky a úvěry-ovládající a řídící os., podst. 
Vliv 27       
Jiný dlouhodobý finanční majetek 28       
Pořizovaný dlouhodobý finanční majetek 29       
Poskytnuté zálohy na dlouhodobý fin. majetek 30       
Oběžná aktiva 31 43 361 32 555 22 122 
Zásoby 32 13 970 3 697 678 
Materiál 33 756 624 574 
Nedokončená výroba a polotovary 34 13 214 3 073 104 
Výrobky 35       
Zvířata 36       
Zboží 37       
Poskytnuté zálohy na zásoby 38       
Dlouhodobé pohledávky 39 0 0 0 
Pohledávky z obchodních vztahů 40       
Pohledávky - ovládající a řídící osoba 41       
Pohledávky - podstatný vliv 42       
Pohledávky za společníky, členy družstva a 
účastníky sdružení 43       
Dlouhodobé poskytnuté zálohy 44       
Dohadné účty aktivní (nevyfakturované výnosy) 45       
Jiné pohledávky 46       
Odložená daňová pohledávka 47       
Krátkodobé pohledávky 48 28 508 27 529 20 518 
Pohledávky z obchodních vztahů 49 27 442 26 221 20 088 
Pohledávky - ovládající a řídící osoba 50       
Pohledávky - podstatný vliv 51       
Pohledávky za společníky, členy družstva a 
účastníky sdružení 52       
Sociální zabezpečení a zdravotní pojištění 53       
Stát - daňové pohledávky 54 674 812 46 
Krátkodobé poskytnuté zálohy 55 392 496 384 
Dohadné účty aktivní (nevyfakturované výnosy) 56       
Jiné pohledávky 57       
Krátkodobý finanční majetek 58 883 1 329 926 
Peníze 59 189 151 115 
Účty v bankách 60 694 1 178 811 
Krátkodobé cenné papíry a podíly 61       
Pořizovaný krátkodobý finanční majetek 62       
Ostatní aktiva - přechodné účty aktiv   397 240 293 
Časové rozlišení 63 397 240 293 
Náklady příštích období 64 397 240 135 
Komplexní náklady příštích období 65       
Příjmy příštích období 66     158 
PASIVA  CELKEM 67 55 839 47 058 32 630 
Vlastní kapitál 68 11 820 8 669 8 251 
Základní kapitál 69 1 300 1 300 1 300 
Základní kapitál 70 1 300 1 300 1 300 
Vlastní akcie a vlastní obchodní podíly (-) 71       
Změny základního kapitálu 72       
Kapitálové fondy 73 0 0 0 
Emisní ážio 74       
Ostatní kapitálové fondy 75       
Oceňovací rozdíly z přecenění majetku a závazků 76       
Oceňovací rozdíly z přecenění při přeměnách 77       
Fondy ze zisku 78 154 139 129 
Zákonný rezervní fond / nedělitelný fond 79 100 100 100 
Statutární a ostatní fondy 80 54 39 29 
Výsledek hospodaření minulých let 81 9 843 6 980 6 730 
Nerozdělený zisk  minulých let 82 9 843 6 980 6 730 
Neuhrazená ztráta minulých let 83       
Výsledek hospodaření běžného ú.o. (+/-) 84 523 250 92 
Cizí zdroje 85 43 944 38 389 24 369 
Rezervy 86 0 0 0 
Rezervy podle zvláštních právních předpisů 87       
Rezerva na důchody a podobné závazky 88       
Rezerva na daň z příjmů 89       
Ostatní rezervy 90       
Dlouhodobé závazky 91 224 330 513 
Závazky z obchodních vztahů 92       
Závazky - ovládající a řídící osoba 93       
Závazky - podstatný vliv 94       
Závazky ke společníkům, členům družstva a k 
účastníkům sdružení 95       
Přijaté zálohy 96 224 330 513 
Vydané dluhopisy 97       
Směnky k úhradě 98       
Dohadné účty pasivní (nevyfakt. dodávky) 99       
Jiné závazky 100       
Odložený daňový závazek 101       
Krátkodobé závazky 102 32 475 26 950 19 840 
Závazky z obchodních vztahů 103 26 603 24 978 17 910 
Závazky - ovládající a řídící osoba 104       
Závazky - podstatný vliv 105       
Závazky ke společníkům, členům družstva a k 
účastníkům sdružení 106 800 450 450 
Závazky k zaměstnancům 107 1 025 574 475 
Závazky ze sociálního zabezpečení a ZP 108 513 288 235 
Stát - daňové závazky a dotace 109 107 55 124 
Přijaté zálohy 110 2 545 347 507 
Vydané dluhopisy 111       
Dohadné účty pasivní (nevyfakt. dodávky) 112 882 258 139 
Jiné závazky 113       
Bankovní úvěry a výpomoci 114 11 245 11 109 4 016 
Bankovní úvěry dlouhodobé 115 745 609 516 
Krátkodobé bankovní úvěry 116 10 500 10 500 3 500 
Krátkodobé finanční výpomoci 117       
Ostatní pasiva a přechodné účty pasiv   75 0 10 
Časové rozlišení 118 75 0 10 
Výdaje příštích období 119 75   10 













Příloha 2: Výkaz zisku a ztráty VRBA, s.r.o. za období 2008 – 2010 (v tis. Kč) 




dku 2008 2009 2010 
Tržby za prodej zboží 1       
Náklady vynaložené na prodané zboží 2       
Obchodní marže 3 0 0 0 
Výkony 4 114 053 78 867 36 170 
Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb 5 111 806 82 904 39 024 
Změna stavu zásob vlastní činnosti  6 2 093 -6 754 -2 969 
Aktivace 7 154 2 717 115 
Výkonná spotřeba 8 94 473 63 422 30 880 
Spotřeba materiálu a energie 9 21 752 13 490 7 858 
Služby 10 72 721 49 932 23 022 
Přidaná hodnota 11 19 580 15 445 5 290 
Osobní náklady 12 19 778 13 523 9 800 
Mzdové náklady 13 14 543 10 341 7 586 
Odměny členům orgánů spol. a družstva 14       
Náklady na sociální zabezpečení a ZP 15 4 909 3 160 2 214 
Sociální náklady 16 326 22   
Daně a poplatky 17 202 83 68 
Odpisy DHM a DNM 18 614 526 563 
Tržby z prodeje dl. majetku a materiálu 19 3 684 99 7 700 
Tržby z prodeje dl. majetku 20 3 532 14 7 578 
Tržby z prodeje materiálu 21 152 85 122 
Zůstatková cena prod. dl. majetku a materiálu 22 1 497 75 3 726 
Zůstatková cena prodaného dl. majetku 23 1 426 0 3 726 
Prodaný materiál 24 71 75   
Změna stavu rezerv a opr. položek v provozní oblasti a 
komplexních nákladů příštích období 25       
Ostatní provozní výnosy 26 1 383 1 312 2 866 
Ostatní provozní náklady 27 1 252 1 610 934 
Převod provozních výnosů 28       
Převod provozních nákladů 29       
Provozní výsledek hospodaření 30 1 304 1 039 765 
Tržby z prodeje cenných papírů a podílů 31       
Prodané cenné papíry a vklady 32       
Výnosy z dl. finančního majetku 33 0 0 0 
Výnosy z podílů v ovládaných a řízených osobách a v 
účetních jednotkách pod podstatným vlivem 34       
Výnosy z ostatních dl. CP a podílů 35       
Výnosy z ostatního dl. finančního majetku 36       
Výnosy z krátkodobého finančního majetku 37       
Náklady z finančního majetku 38       
Výnosy z přecenění CP a derivátů 39       
Náklady z přecenění CP a derivátů 40       
Změna stavu rezerv a opr. položek ve finanční 
oblasti 41       
Výnosové úroky 42     37 
Nákladové úroky 43 663 789 602 
Ostatní finanční výnosy 44     9 
Ostatní finanční náklady 45 30     
Převod finančních výnosů 46       
Převod finančních nákladů 47       
Finanční výsledek hospodaření 48 -693 -789 -556 
Daň z příjmu za běžnou činnost 49 88 0 117 
 - splatná 50 88   117 
 - odložená 51       
          
Výsledek hospodaření za běžnou činnost 52 523 250 92 
Mimořádné výnosy 53       
Mimořádné náklady 54       
Daň z příjmu z mimořádné činnosti 55 0 0 0 
 - splatná 56       
 - odložená 57       
Mimořádný výsledek hospodaření 58 0 0 0 
Převod podílu na hosp. výsledku společníkům 59       
Výsledek hospodaření za účetní období (+/-) 60 523 250 92 




























Příloha 3: Cash flow VRBA, s.r.o. za období 2008 – 2010 (v tis. Kč) 
  2008 2009 2010 
Stav peněžních prostředků a peněžních ekvivalentů na 
začátku účetního období 1758 883 1 329 
Peněžní toky z hlavní výdělečné činnosti (provozní činnosti) 
Hospodářský výsledek za účetní období 523 250 92 
Odpisy hmot. a nehmot. Majetku 614 526 563 
Změna stavu zásob -1980 10273 3019 
Změna stavu pohledávek 243 979 7011 
Změna stavu krátkodobých závazků 2970 -5525 -14110 
Časové rozlišení nákladů a příjmů 73 157 -53 
Časové rozlišení výdajů a výnosů 34 -75 10 
Čistý peněžní tok z provozní činnosti 2477 6585 -3468 
Peněžní toky z investiční činnosti 
Změna stavu investičního majetku -225 -2182 4048 
Odpisy -614 -526 -563 
Čistý peněžní tok vztahující se k investiční činnosti -839 -2708 3485 
Peněžní toky z finanční činnosti 
Změna stavu kapitálu -3003 -3401 -510 
Změna stavu dlouhodobých závazků a dl. bankovních úvěrů 490 -30 90 
Čistý peněžní tok vztahující se k finanční činnosti -2513 -3431 -420 
Čisté zvýšení resp. snížení peněžních prostředků -875 446 -403 
Stav peněžních prostředků a peněžních ekvivalentů na 
konci účetního období 883 1329 926 
 
 
 
 
 
